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貨幣は，鉄道と同様，商品交換を媒介する
という目的をもった国家制度以外のなにもの
でもない。したがって，貨幣を利用する者は，
その利用料を支払うべきである。
第一章 「貨幣」概念の定義
ひとつの物 Sacheの正しい概念を作り上げ
るのに，適切な名称ほど役立つものはない。
シュバリエ，ルロイ，ボリュウ，ラブレーそ
してその他のすべての社会主義者たちは，貨幣
をひとつの商品―［彼らによれば］その商品の
内的価値は，その交換に際して得られる諸商品
の等価物になると同時に，それらの価値尺度と
もなる―と特徴づける。
それに対して，私は，貨幣概念のこうした定
義づけは不適切極まりないものであるというこ
とばかりでなしに，なお人類を囚えているとこ
ろの，誤った貨幣観をいっそう拡大するもので
しかないということをも，これから示したいと
考えている。
そのため，私は，真理により近付くと同時に，
冒頭において読者への長たらしい説明を不必要
とさせる正しい貨幣名称，すなわちここで望ま
れている貨幣名称を考案することに向かうこと
になった。実際，私はそのような貨幣名称を発
見したと信ずるものである。
たとえば，貨幣が仲介する取引の場合，購買
者と販売者―需要と供給―が対峙する。しかも，
その際，購買者ないし需要が貨幣所有者と呼ば
れるのに対し，販売者ないし供給は商品所有者
と呼ばれる。
以上のことから，われわれが商品を「供給」
と呼び，そして貨幣を「需要」と呼んでも，さ
しつかえがないだろう。
このような呼び方は，１９世紀の偶像となった
貨幣が纏っている色とりどりの外皮を剥ぎ取る
ばかりでなしに，私がこれから示すように完全
に正しいものでもある。
ところで，交換ないし取引とは，個人的に消
費されることのないひとつの商品を，より良い
利用が可能になるその他の商品と引き換えに譲＊ 専修大学経済学部教授
Economic Bulletin of Senshu University
Vol.48, No. 2, 173-205, 2013
《翻 訳》
シルビオ・ゲゼル著『貨幣の国営化
―貨幣改革のための続編第二部―』（１８９２年）（上）
相田 愼一 訳
173
渡することであると，理解されている。
この場合の「より良い利用」とは，今や二通
りのことが考えられる。第一は，私が交換によ
って得られた商品を自分の消費のために自ら利
用することである。そして第二は，後者の商品
を他の商品と交換するための交換手段として利
用することである。
前者は以前の物々交換の場合であり，後者は
貨幣導入後の場合である。
両者の間には，ひとつのきわめて大きな，そ
して重要な相違があるといってよいだろう。
物々交換の場合には，取引の終結後二人の関
係者は，―両者とも自分の必要な商品を手に入
れたがゆえに―市場から消え，それ以上いかな
る影響も商品市場に及ぼさないのに対し，貨幣
の導入後のいかなる取引の場合にも，二人の関
係者のひとりだけ，すなわち購買者ないし貨幣
所有者だけが，自分の必要な商品を獲得したに
すぎない。それに対し，他方の販売者は，さし
あたり貨幣を獲得しているにすぎない。換言す
れば，他方の販売者は，次の新しい交換によっ
てのみ自己の欲求を充足させることができる手
段をもっているだけである。かくして，今や販
売者は購買者になる。つまり，彼は市場にとど
まり，商品を求め続けることになる。なぜなら，
彼は自らの商品の販売によって異なったひとつ
の商品を獲得したけれども，それは彼の欲求を
充足させるものではないからである。
したがって，貨幣の導入以来，すべての取引
ないし交換は，これまでの状態とは異なったも
のになる。つまり，貨幣所有者はたえず市場に
とどまり，商品を求め続けることになる。そし
て商品の販売は貨幣と引き換えること以外には
不可能になったがゆえに，需要は当の貨幣所有
者の手中に完全に掌握されることになる。
かくして，今や貨幣は需要を代表する。［そ
の結果，次のような関係が生まれる。］大量の
貨幣が流通しているところでは，商品に対する
需要が大きいのに対し，僅かな貨幣しか流通し
ていないところでは，需要は少ない，という関
係である。
それゆえ，貨幣がまったく流通していないと
ころでは，必要がどれだけ大きかろうとも，需
要はまったく存在していないのである。したが
って，貨幣が輸出されているところまたは貨幣
流通が制限され妨害されているところでは，需
要は不足することになる。
たとえば，空腹状態にあるけれども，貨幣を
所持していない１０００万人もの労働者がいても，
彼らはパンへのいかなる需要ももたず，小麦価
格を１ペニヒも吊り上げることがないのである。
なぜなら，需要は，貨幣が流通しているところ
だけにしか存在していないからなのである。
以上の理由から，私が光り輝く金のことを「需
要」という散文的な名前で呼んでも，読者はき
っと許してくれることだろう。
第二章 貨幣の価値は何に依存するのか
貨幣を「需要」と定義づけることは，なによ
りもまず，われわれが貨幣の価値規定を考察す
る場合のもっとも重要な経済法則―需要と供給
が商品の価格を決定するという経済法則―を，
最初から十分に利用できるという利点を予め持
つことになる。
その際，すべての人間が，毛の発見によって
ノアの洪水以前の動物を実物どおりに再現でき
るような精神的能力をもっているならば，あら
ゆる経済問題を説明する場合，上述の経済法則
と関連させながら，貨幣を「需要」と定義づけ
ることで十分になるだろう。そして私はここで
本書を終わりにし，インクと紙とを節約するこ
とができるだろう。
だが，私は，人間にはそのような連想能力が
あるとは思わないので，本来ならば自明のもの
として取り扱われるべきものを，詳細かつ丁寧
に説明する必要があると考えるものである。
ところで，人々は，これまで自分が読んだり
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聞いたりしたものにしたがいながら，貨幣には
貴金属生産から多少とも影響を受けるところの，
一定の価値があると考え，この価値を厳密に規
定するために，貨幣価値についての大著を書い
てきたのであった。
その上多くの人々は，金属貨幣の価値は，そ
の金属生産の変動のためにたえず正確には表現
されないがゆえに，貨幣の機能としてはなお不
十分なものであると考え，穀物ないし労働時間
を貨幣ないし価値測定者とする提案を行ってき
たのである。
だが，そんなことは愚かな企てでしかない。
ひとつの物品の価値が，一度たりとも厳密に
規定されたことなどない。なぜなら，ひとつの
物品の価値などといったものは，何百万もの物
質的かつ道徳的な事情に依存するというきわめ
て個人的な概念でしかないからである。たとえ
ば，溺れている者は，藁にさえ自分の全財産を
提供するのに対し，満ち足りた者は平気で商品
を買い叩く。
つまり，世界には，たえず固定的な価値を保
ち続ける商品など存在しないということなので
ある。自然力ですら，一度たりともそのような
固定的価値などを持ったことがない。なぜなら，
一方の者が日陰を求めているのに対し，他方の
者は日光の弱さをぼやいているといった状態が，
通常の状態だからである。
ただ需要と供給の法則だけがひとつの物品の
価値を決定する。そしてこの法則だけがずっと
以前から物品の価値を決定してきたし，今日な
お決定しているし，今後もなお永久に決定し続
けるだろう。
それにもかかわらず，この自然法則がたえず
完全に貫徹するとはかぎらないという可能性は，
疑問の余地なく，存在している。たとえば，需
要は，老朽化した不完全な交通制度のために，
供給がけっして持つことがなかったような特権
を与えられる。その結果，この自然法則はその
作用を変容させると同時に，価格決定に際して
も，価格は通例需要の側に有利なものになる。
だが，こうした欠陥は本質的性格のものではな
く，それ特有な改革によって廃棄可能なもので
ある。もっと後に，私はこのきわめて重要な論
点に立ち返り，貨幣価値が依存している諸事情
の列挙から始めるつもりである。
［もう一度言おう。］貨幣は需要を代表し，商
品は供給を代表する。こうした需要と供給の間
には価格が存在している。この価格は，商品の
価値とは絶対に何の共通点もない。なぜなら，
価格は，貨幣や商品に付着したものではなく，
取引契約に際しての取り決めにすぎず，取引に
関係する何千もの諸事情を総括したものでしか
ないからである。
このような諸事情の変動が，供給と需要の変
動を引き起こし，商品の価格を変動させるので
ある。したがって，供給や需要に変動がなけれ
ば，価格は永久に不変なままである。
需要の減少，そしてその結果としての貨幣価
値の騰貴を引き起こす主要な事情は，以下の５
点である。
貨幣の輸出。なぜなら，貨幣の輸出は貨幣保
有量の減少，したがって需要の減少を引き起
こすからである。
金属貨幣の装身具への転用。なぜなら，その
結果，貨幣保有量の減少が引き起こされるか
らである。
保険制度や宝くじ。これらは，一時的には少
なくとも何億マルクもの貨幣を金庫の中に眠
らせたままにするので，商品市場での貨幣流
通を妨害するものになる。その結果，需要の
減少が引き起こされることになる。
債券や抵当など。なぜなら，これらの総額は，
もっぱら債券の利子の獲得という目的のため
に財布や金庫の中に眠り続けることになるの
で，商品市場から奪われたまま，需要を喚起
することがないからである。
土地投機や取引所投機。なぜなら，いつもこ
のような形で利用される貨幣総額は，貨幣の
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真の目的とは異なったものに使用されるから
である。
つまり，貨幣を直接的または間接的に商品市
場から脱落させるすべての要因は，商品価格の
下落ないし貨幣価値の騰貴を引き起こす。なぜ
なら，それらは需要の減少を引き起こすからで
ある。
同じく，商品の供給増加を引き起こすすべて
の要因は，貨幣価値の騰貴ないし商品価格の下
落を引き起こす。たとえば，それは以下のよう
な要因である。
分業の拡大と発展。なぜなら，自給自足の人
間は一切購入したり販売したりすることがな
いから，まったく貨幣を必要としないし，ま
たいかなる販売用商品をも提供することがな
いからである。
豊作。
生産手段の改善。
新世界の発見と新たな通商地域の開拓など。
つまり，市場に新商品ないし商品の増加をも
たらすすべてのもの。
それに対して，貨幣保有量の増加を引き起こ
すかまたは貨幣を商品市場に引き戻すすべての
要因は，商品価格の騰貴，すなわち需要の増加
による貨幣の減価を引き起こす。たとえば，そ
れは以下のような要因である。
貨幣の輸入。
国内ないし外国における紙幣発行量の増加。
貴金属装身具の鋳貨化。
投機や宝くじの減少。
新しい金山の発見など。
同様に，商品生産の減少を引き起こすすべて
の要因は，貨幣価値の減価ないし市場価格の騰
貴を引き起こす。たとえば，それは以下のよう
な要因である。
パナマ運河やキール運河，トンネルや鉄道建
設などのような，多くの歳月を必要とする大
事業。
贅沢品産業や軍事制度の建設などのような，
資本の不生産的投資。
不作，ストライキ，サポタージュ。
交換手段としての貨幣を過剰にし，現金需要
の減少を引き起こすあらゆる商業制度は，少な
からず貨幣の減価ないし物価の騰貴を引き起こ
す。たとえば，以下のような要因である。
小切手，為替そして信用制度。
金属貨幣の紙幣への置換。
商品や為替送金による貿易差額の決済など。
すべての国民経済学者は，貨幣は最大限安定
した価値を持っていなければならないという点
で，一致している。事実，複本位制度の支持者
たちの最大の武器となっているのは，複本位制
度の貨幣は大きな価値安定性を持っているとい
う論拠である。かくして彼らの理想は，不変の
固定的な価値をもつ貨幣制度を作り上げること
にほかならない。
だが，金属貨幣はこのような理想からどれほ
どかけ離れた存在になっていることか。
まさしく不変の固定的な価値をもつ貨幣制度
など，馬鹿げた夢想でしかない。なぜなら，貨
幣価値に影響を与える事情など，何百万もある
からである。
かくして，商人は，このように変動し続ける
舞台の上で自らの事業を遂行しなければならな
い。つまり，商人は，そのような不安定な手工
具を使って労働しなければならない。
その意味で，商業が賭博そのものと紙一重の
賭博的事業になっているのもむべなるかなであ
る。かくして，商人の倒産がたえず起こるのも
むべなるかなである。
それゆえ，商品交換，すなわちあらゆる事業
の中でもっとも簡単な事業に数えられている商
業が，あらゆる手練手管と科学とを必要とする
もっとも難しい事業になっているのである。ど
んな科学であっても，今日の商業に要求される
ほどの，精神的に緊張した活動を要求されるこ
とがない。つまり，商人は四六時中警戒を怠っ
てはならないのである。なぜなら，どんな小さ
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な失敗も彼の命取りとなってしまうばかりでな
しに，仲間の物笑いの種にすらなってしまうか
らである。
したがって，彼らは取引においては，自らの
本能や自らの個人的経験の積み重ねだけを頼り
にする。それでも彼らは多々失敗をする。どう
してなのだろうか。
なぜなら，彼らのだれひとりとして価格の変
動を元の実際の水準に戻す術を持たないからで
あり，彼らのだれひとりとして自分の手工具で
ある貨幣のことを知らないからであり，また彼
らのだれひとりとして一度たりとも貨幣につい
ての研究の労をとったことがないからである。
どんな価格変動もこれまで生産の側にその原因
があるとされてきたけれども，ほとんどの価格
変動の原因は，実際には貨幣の側にあるのであ
る。そのことをだれも知らないし，これまでだ
れもそんなことを考えさえしなかったのである。
第三章 投機が貨幣価値に及ぼす影響
だが，貨幣価値，すなわち貨幣の購買力は，
宝くじ，貴金属装身具，保険金などになって商
品市場から脱落していく貨幣量，分業の拡大の
程度，金属貨幣から紙幣への置換等々に依存す
るばかりでなしに，貨幣所有者の投機的才能に
も多分に依存している。
それにもかかわらず，［原理的に見れば］，需
要と供給が，商品の交換価値ならびに貨幣の購
買力，つまり貨幣価値を規定するという関係に
ある。したがって，需要が減少するならば，一
通俗的な表現を用いる場合―商品の価格が下落
するのに対し，貨幣価値，すなわち貨幣の購買
力は増加する。
ところで，需要が減少するのは，貨幣が商品
市場から脱落する場合である。つまり，物価が
下落し，貨幣の購買力が増加するのは，貨幣流
通が抑制される場合である。
かくして，貨幣を商品市場から脱落させるこ
とは，貨幣所有者の利益，もっと正確に言えば，
貨幣所有者自身の直接的な個人的利益になる。
なぜなら，その場合には，需要が減少し，物価
が下落するとともに，貨幣は自らの交換価値，
すなわち自らの購買力を増大させることになる
からである。それゆえ，貨幣所有者は，自らの
資産の価値を増加させるためには，すなわち，
自らの資産に他人の資産の一部を加えるために
は，貨幣を流通から脱落させること以上のこと
をする必要がないのである。
人々は言う。「貨幣は商品交換を媒介すべき
である」，と。また彼らは次のようにも主張す
る。「貨幣は商品交換を容易にすべきである」，
と。だが，今日の貨幣制度のもとでは，貨幣の
回収によって商品交換を妨害することが，つま
り貨幣の回収によって生産者と消費者の間のコ
ミュニケーション（交換関係）を妨害すること
が，貨幣所有者自身の直接的な個人的利益にな
ってしまうとすれば，どうして今日の貨幣制度
が商品交換の容易化を達成できるというのだろ
うか。
商品交換は，貨幣を頼りとするものである。
つまり，貨幣という遮断機を開くことなしには，
商品は消費場所に行くことができないし，また
商品交換も実現されない。したがって，貨幣所
有者が貨幣を回収するならば，換言すれば，貨
幣所有者が貨幣を流通から脱落させるならば，
生産者は窮境に陥ってしまう。その時，貨幣所
有者はこのような窮境を利用して資本を攻撃す
るのである。
貨幣が商品交換の容易化という唯一の目的を
もっているということが，実際真実のことであ
っても，貨幣所有者が存在するかぎり，そのよ
うな目的を達成することはできない。なぜなら，
商品交換を困難にさせるということが貨幣所有
者の直接的な利益になるならば，貨幣は，自ら
の利益に反して商品交換を容易にすることはな
いだろうからである。それに対し，もし貨幣が
商品交換を容易にさせるならば，貨幣所有者は
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損害を被ることになってしまうだろう。つまり，
［商品交換を容易にするといった］そのような
行為をとれば，彼は自己の利益に反する行動を
とることになってしまうのである。したがって，
そんなことを，だれもしないだろう。
このように今日の貨幣は，流通の容易化とは
正反対の状態をもたらすものとなっている。し
たがって，流通の促進ということを望むならば，
商品交換を中断したり，貨幣の回収によって生
産者間の結び付きを妨害したりすることが，も
はや貨幣所有者の利益とならないような貨幣が
作られなければならない。むしろ貨幣所有者が
正反対の状態，すなわち商品交換の迅速化に直
接的な個人的利益をもつような貨幣が作られな
ければならないのである。
このことは，どのようにしたら実現できるの
だろうか。
第四章 貨幣流通が貨幣価値に及ぼす
影響
私は，これまで意識的に―その他のあらゆる
事情を総計したもの以上に貨幣価値に影響を与
える―ひとつの事情に言及してこなかった。そ
れというのも，金属貨幣制度は高利貸しにだけ
役立つにすぎない古くさい制度であるというこ
と，したがって今こそこの交通制度を全面的に
改革する時であるということの証拠を，だれに
でも分かるような明確なかたちで提出したかっ
たからである。
私がここで問題にするのは，信用と不信がき
わめて近い将来に及ぼす影響，すなわち迅速な
貨幣流通や不活発な貨幣流通が貨幣価値に及ぼ
す影響である。たとえば，商人が，商品の販売
によって適宜自分の貨幣債務の返済を行うのに
十分な貨幣を再び所有できるだろうという期待
から，貨幣を持たずに当の商品を購入する場合，
信用があるということになる。それに対し，人々
が多種多様な理由から次のように仮定しなけれ
ばならない場合には，すなわち販売が減退傾向
にあるため，自らが厳しい窮境に陥ることを回
避するには，新たな商品購入のための貨幣を手
放してはならないと仮定しなければならない場
合には，不信が支配しているということになる。
このような信用や不信がなにゆえ生じるのかに
ついては，私はもっと後に語るつもりであるが，
さしあたり私は，だれもが知っている次のよう
な事実，すなわち信用と不信は交互に現われる
という事実について述べておきたい。
今や，何らかの原因から取引上の不信が支配
するに至ったとしよう。そうなった場合，商人
は将来に自信をもてないばかりか，商品の購入
のために投下した貨幣額がその商品の販売によ
っても再び回収できないのではないかと恐れる
ようになる。そのために，彼は貨幣を持ち続け，
もはや何も購入しない。かくして貨幣は流通せ
ず，需要は減少し，物価は下落する。
それに対して，商人が信用の支配的な雰囲気
の中にいるならば，つまり商人が，販売は順調
に行われるだろうと予想しているならば，彼は，
自らの貨幣を支出し，自らの商品在庫を積み上
げることを厭わない。この場合，貨幣は流通し，
需要は増大し，物価は騰貴する。そしてそのよ
うな信用の支配的な雰囲気は，事情によっては
何年も長く続くことがあるだろう。その場合に
は，貨幣は驚くほど迅速に人から人へと渡って
いく。そして需要は膨大に増加するけれども，
生産はそれに歩調を合わせられず，すべての商
品の価格は１０％，５０％，１００％と騰貴していく。
かくして取引所は沸騰し，工場主は高価格に活
気づき，自らの工場を拡大しようとする。それ
にともなって，労働者への需要は増大し，賃金
も騰貴する。そして以前にはいかなる貨幣も投
下されなかったような分野での投機が，活発に
行われることになる。
だが，突然，何らかの方向から警笛が鳴らさ
れ，怯えた鹿の群れのように取引所の人々や銀
行家は耳をそばだて，何ごとにも怯えるように
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なる。それとともに信用は制限され，貨幣は回
収される。その結果，もはや貨幣は流通しない。
かくして需要は減少し，物価は下落することに
なる。
たとえば，ある商品を１マルクで購入し，そ
の商品を９９ペニヒで販売する者などいるのだろ
うか。そんな馬鹿げたことを行う者など，どこ
にいるというのだろうか。物価の下落のために
その販売からおそらく９９マルクしか得られない
ような商品に，１００マルクの労賃を支払う者な
どどこにいるというのだろうか。
このように物価が下落しているかぎり，いか
なる工場主も生産活動を行わない。彼は労働者
を解雇し，賃金用の貨幣を銀行に預託する。
その結果，窮乏と貧困が労働者住民の下で支
配的になる。所得がえられず，飢餓が増大する。
そして労働者は暴動を起こし，政府にパンを得
るための労働を要求する。
だが，こんな要求は馬鹿げている。なぜなら，
政府はいったい何ができるというのだろうか。
政府は，今日，銀行家の掌中にある玩具でしか
ない。したがって，諸君は，―貨幣を流通から
回収し，商品交換を妨害したために，異常な不
信と工場の閉鎖を引き起こした―当の銀行家に
頼むことになる。
銀行家が貨幣を流通から撤回したがゆえに，
需要が減少し，価格が下落したのである。この
場合，どうして政府は工場主に損失覚悟でさら
に生産を続けることを強要できるというのだろ
うか。政府は，まったく何もすることができな
い。政府は銀行家に対して何の力も持っていな
いから，政府はあらゆる国家的交通制度の中で
もっとも重要な制度である貨幣制度をまったく
管理できないのである。つまり，この場合，銀
行家がヴァイオリンを弾き，皇帝と大臣たちは
そのメロディーにしたがって踊らなければなら
ないという関係にあるということなのである。
交通手段はきわめて重要な制度であるという
正しい認識から，すなわち，交通手段の私的所
有はその所有者にその他の住民に対するきわめ
て大きな専制的権力を与えるという正しい考え
から，ドイツ政府は，郵便，鉄道，電報，橋梁，
電話そして道路を国民の公共財としてきわめて
重視してきたにかかわらず，なにゆえ貨幣の場
合には，すなわちあらゆる制度の中でもっとも
重要な制度の場合には，どうして例外にすると
いうのだろうか。
政府の人々も，その他のあらゆる人々と同様
に金に幻惑されているからである。つまり，政
府の人々も，金を交換手段として代替不可能な
存在であると見なす誤った理論に導かれている
からである。
では，だれがそのような誤りを作り出したの
か。換言すれば，だれがその代替物の発見を妨
害しているのか。
またそれによってだれが益するのか。それは，
どさくさに紛れてうまいことをする存在，つま
り全般的窮乏の時期に儲けようとする高利貸し
であるのか。
私は，人間をそのような惨めな存在とは見な
さない。人類が貨幣に関して陥ってしまった誤
りは，人類が貨幣の研究を怠ったことによるも
のでしかない。このような誤りがどこにあるの
かを，私は同様にこれから示すつもりである。
さしあたり私は次の問題だけを読者に提示した
い。われわれがすでに見たように，貨幣価値は
宝くじなどに依存するばかりでなしに，それ以
上に貨幣の流通速度や銀行家の信用の程度に依
存するものであるならば，貨幣に価値測定者と
いう名称を与えることは適切であるのか，と。
さらに私は，流通を妨害し，労働者を貧困に陥
らせ，商人に莫大な損失を被らせ，国民的資産
に何十億マルクもの損失を被らせることが，神
経質な銀行家の気分に依存するものであるなら
ば，金属貨幣のことを優れた，何物にも代えが
たい交通手段であると呼ぶことが適切であるの
かを，読者に尋ねたい。
たとえば，郵便サービスを一か月もの間中止
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することが，郵便配達人の気分に依存している
ならば，また全鉄道交通を中断することが，鉄
道監理局の気分に依存しているならば，私は，
そのような存在は適切かどうかを，読者に尋ね
たい。
このような単純な問題に答えるのは，容易な
ことである。否，私は，またもや次のような無
邪気な答えを聞く。「貨幣は，銀行家のもので
ある。つまりそれは，彼の私的所有物であり，
その他のあらゆる商品と同様にひとつの商品で
ある。したがって，銀行家は，交通が撹乱され
ようがされまいが，また手工業者が自分の商品
を販売できようができまいが，それらとは関係
なしに，彼の貨幣を自由に処分できる」，と。
貨幣が銀行家の所有であり，彼の所有物であ
るということは，まったくその通りである。だ
が，なにゆえ国家は，銀行家の所有物に税金を
支払うように私を強制するのか。
もし国家が，読者に銀行家の庭園の花に対す
る税金を支払うように強制したならば，読者は
そのことに何というだろうか。このような比喩
では不十分である。なぜなら，銀行家は，貨幣
の発行よりも花の販売に対してより早く説得に
応じるだろうからである。
私が税金を支払うことが可能となるためには，
つまり，銀行家に貨幣を発行させるためには，
私に何ができるのだろうか。なにゆえ国家は，
私の所有物でないもの，すなわち，私があらゆ
る種類の譲歩をしながら，私の所有物をばか安
値で譲渡することによってだけ調達可能になる
ものを私に要求するのか。
なにゆえ。
その通り，貨幣がその所有者の私的所有とな
る通常の商品以外のなにものでもないならば，
なにゆえ国家は，この商品への貢租 Abgabeを
要求するのか。
こんなことは間違っている。そんなことをし
てはならない。農民は，貨幣が銀行家の金庫の
中に収納されてしまえば，貨幣をどこから調達
するというのか。農民は金庫破りでもするとい
うのか。
国家は，金による税の徴収を行うために，貨
幣所有者がいかなる時にも彼の貨幣と引き換え
に商品を獲得することに尽力する。だが，それ
に対し，政府は，商品所有者がたえず彼の商品
と引き換えに貨幣を獲得することにも尽力する
のだろうか。
たとえば，国家は，薬剤師に医薬品の販売特
権を与えると同時に，薬剤師がこの特権を過度
に利用しないように尽力する。したがって，国
家は医薬品の価格を固定し，薬剤師が公衆に日
夜奉仕するように強制する。
国家は，すべての者が金によって国税の支払
いを行うことを強制されるという国家的特権を
貨幣所有者に与えている。かくして，その税を
支払うすべての者は，たとえ回り道をしながら
でも，この貨幣を銀行家のところで得なければ
ならない。銀行家にこのような特権を許す超権
力を制限する法律など，いったいどこにあると
いうのだろうか。
すべての残金を銀行に持って行くということ
が全般的習慣になって以来，銀行家はその国の
すべての流動資産を意のままにしているといっ
てよい。つまり，彼らの掌中に全交通の糸が握
られているのである。そして国民は，銀行家に
無条件に操られているのである。いったい全体
国家の管理などどこにあるというのだろうか。
そもそも貨幣は，交通を媒介するために存在
している。そして交通を媒介するためには，貨
幣は流通していなければならない。かくして，
交通はその性格上規則性に依存するがゆえに，
貨幣もまた規則的に流通しなければならない。
貨幣は，貨幣流通を妨害する銀行家の信用や
気分に依存してはならない。そして投機や何ら
かの理由から貨幣流通を妨害する者には，厳罰
を科すべきである。
このことは，人倫としての正義感からも理解
できるだろう。
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第五章 貨幣はひとつの商品か？
人々は，マモンに色とりどりのメッキの羽を
付けたために，その真の姿が分からなくなって
いる。したがって，われわれはこの羽を毟り取
ろう。
マルクスは，「商品は，ひとつの外的対象物
である」と自らの『資本論』の中で述べている。
このことが正しいならば，貨幣もまたひとつの
商品であるだろう。なぜなら，貨幣は，ひとつ
の外的対象物のあらゆるメルクマールを有して
いるからである。たとえば，人々は，貨幣を見，
［その音を］聞き，感じることができる。そし
てそのことは，アルゼンチンにおいてすら知覚
することができる。したがって，マルクスは，
貨幣を実際にひとつの商品，すなわち茶や鉄な
どのようなごく普通の商品と見なしたのである。
彼は言う。
「１０グロシェンの金を採掘するためには，小
麦，脂肪，ズボンなどの中の交換価値を生産す
るのと同一の時間が必要となる。かくして貨幣
はひとつの商品である。なぜなら，その中には
その他の商品と同様に多数の人間労働が凝固し
ているからである」，と。
このように貨幣をひとつの商品とすることは，
マルクスにとって都合がよかった。なぜなら，
彼は商品の特性の中に社会的不均衡の根拠を求
めたからである。かくして彼は，それ以上貨幣
の研究を行わず，貨幣をひとつの商品と説明す
ることで彼の貨幣論の研究を終了したのであっ
た。
だが，国民経済学では，いかなる小さな誤り
も許されない。きわめて小さな誤りも，予測の
つかない結果をもたらすことになるからである。
同様に，国民経済学の研究においてはいかなる
小さな怠慢の罪も許されない。なぜなら，誤っ
た理論に導かれた道を歩む者は，確実に誤った
結論に到達してしまうからである。―その際，
この結論が，その原因から離れていればいるほ
ど，この結論はそれだけいっそう真理から乖離
したものになってしまうのである。―
このようにマルクスは，貨幣制度を研究もせ
ずに，貨幣をひとつの通常の商品と見なしたの
であった。つまり，マルクスは貨幣を，ひとつ
の交通制度，それも不可欠で―鉄道や機械より
もはるかに大きな影響を全文化発展に影響を及
ぼすがゆえに―，重要な交通制度であるとは認
識しなかったのである。したがって，マルクス
は，貨幣が交通制度であることを知らなかった
がゆえに，貨幣の中にいかなる欠陥をも発見す
ることができなかったばかりか，こうした欠陥
がもたらす恐るべき結果をその原因にまで立ち
返って研究することもできなかったのである。
要するにマルクスは，商品の性格を天使の忍
耐をもって分析しようとした。だが，そこでマ
ルクスに要請されていたのは，商品に対して貨
幣が占める特権的地位についての研究であった
が，彼はついにそのような貨幣の研究を行うこ
とがなかったのである。
あらゆる商品には，共通の特性がある。たと
えば，あらゆる商品は，需要が増加するならば，
例外なしに価格を騰貴させる。だが，多数の贅
沢品が出回る好景気の時期に，すなわち金や銀
が各種の装身具に加工される好景気の時期に，
金の価値が下落するという事態―この事態は，
その他のあらゆる商品の価格が騰貴するという
ことによってきわめて明白に示される―が，ど
うして生じるのだろうか。
つまり，金に対する需要が増加しているにも
かかわらず，その自然法則に反して金の価値は
下落するというのである。
それに対し，不景気の時期に，すなわち人間
たちが悔い改め，金の装身具が貨幣に変貌を遂
げる時期に，金の価格が騰貴するのはどうして
なのか。
金がいかなる特別な研究を必要としないひと
つの通常の商品であるならば，なにゆえこの商
シルビオ・ゲゼル著『貨幣の国営化―貨幣改革のための続編第二部―』（１８９２年）（上）
181
品は，その他の商品のように供給と需要の自然
法則に反した運動をするのだろうか。
この場合，金は自らの価値を金属から引き出
しているのではなく，鋳貨，すなわち交換手段
から引き出しているのであり，金属を装身具に
加工する習慣からでもないのである。したがっ
て，この場合，不景気の時期には鋳貨に対する
需要が増加するのに対し，金属に対する需要が
増加しないと答えることができるだろう。だが，
この場合，金は絶対にひとつの商品とは言えな
いだろう。なぜなら，この場合，金に価値を与
えるのは，金の採掘に必要な労働ではなく，金
の生産とはまったく関係のない事情だからであ
る。
もし金がひとつの通常の商品であるならば，
金が流通から脱落する場合，なにゆえ流通が停
滞してしまうのだろうか。
銀行家が自分のところを流通している貨幣を
回収したならば，なにゆえその他のすべての商
品の価格は下落してしまうのか。そして工場主
は労働者を解雇し，商人は破産し，農民は高利
貸しの利子を支払うという事態になってしまう
のか。
こんな事態は，その他の商品の場合には起こ
りえないことである。たとえば，ジャガ芋の凶
作が起こったとしても，せいぜいその他の生活
手段の価格が騰貴するぐらいで，全経済機構が
停滞するといったことなど起こることがないだ
ろう。
こんな事態が起こるのは，貨幣がその他の商
品がもつ唯一の特性を持っていないからなので
ある。その結果，貨幣の商品としての性格を認
識するために行うあらゆる試験に貨幣は，たえ
ずその他の商品とはまったく正反対の反応を示
すことになる。
それゆえ，貨幣は商品ではなく，その正反対
のものである。つまり，貨幣，すなわち交換手
段は等価物ではなく，それとはまったく別の概
念なのである。
貨幣は，物々交換を購買と販売に，すなわち
需要と供給に分離する。貨幣は需要を代表し，
商品は供給を代表する。
次に私は，このような概念をもっと厳密に定
義しようと思う。今ここで私が主張したいのは，
マルクスが貨幣を通常のひとつの商品と見なし
ている―そのことは，マルクスが必ず使用する
「等価物」という表現からも疑問の余地がない
―ということだけである。
マルクスは，商品と貨幣を区別していない。
それゆえに，彼は，資本の搾取的性格の責任を
貨幣にではなく，商品になすりつけることを余
儀なくされたのである。
このような失敗のために，当然のことながら
マルクスは誤った道を進み，彼の研究の最終結
論をも誤らせてしまったのであった。なぜなら，
彼は簡単な改革によって貨幣からその蓄積的性
格を奪うことができたにもかかわらず，資本集
中を廃絶するために，個人的イニシアチブに基
づく今日の生産様式に代えて共産主義的生産様
式を，すなわち進歩に代えて野蛮な未開時代の
生産様式への後退を主張することになったから
である。
第六章 貨幣の内的価値という作り話
マモンの神を作り上げる欺瞞的糸のひとつは，
金の内的価値という作り話である。人々は，「金
に価値を与えるのは，鋳貨や支払手段，つまり，
金によって商品交換を媒介するといった慣習で
はない。むしろ鋳貨の交換価値や購買力は金属
に，すなわち金が装身具製造産業などにおいて
有する価値に基礎づけられている」と主張する。
そのような作り話や重大な誤りが，今日に至
るまで保持されているとは，まったく考えられ
ないことである。
需要と供給が，商品の価格を決定する。した
がって，需要が減少するならば，価格は下落す
る。
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人々は，「金属が交換手段に価値を与える」
と主張する。今やわれわれは，この地上の諸国
民が金以外の何らかの対象物を交換手段と宣言
した結果，もはやだれも自らの債務や税の支払
いのために，また自らの商品の交換のために，
金を用意する必要がなくなったと仮定しよう。
その場合，金に対する需要は絶対的に減少し，
それはその産業が必要とする量的水準にまで低
落するだろう。
だが，その産業が必要とする量的水準は，せ
いぜい今日の金保有高の１０％未満でしかない。
したがって，金の脱鋳貨化によって，金の価格
は今日有しているその価値の９０％を失うことに
なるだろう。
他方，疑いもなく，金価格の下落とともにこ
の金属の産業的利用は増加するようになるだろ
う。そしてこの産業的利用の増加は，脱価値化
の方向とは反対の方向に作用するだろう。だが，
このような事態も，金価格の下落を食い止める
ほどのものとはならない。むしろわれわれがこ
こで確認しておく必要があるのは，金が交換手
段，すなわち鋳貨としてその産業的利用の９倍
も多く利用されてきたということである。した
がって，そこから次のような結論を引き出すこ
とができるだろう。「金は鋳貨になることによ
って，この金属の価格を９００％も騰貴させてき
た」，と。
だが，われわれが鋳貨の金属価値に割り当て
た１０％が何らかの影響を金の価値に与えている
と仮定するならば，つまり，当の１０％がいわゆ
る鋳貨の価値の基礎になっていると考えるなら
ば，このような仮定や考え方は誤っているだろ
う。というのも，紙の素材価値が銀行券の価値
に影響を与えないように，金属も，鋳貨の価値
にまったく影響を与えないからである。この点
は，次のようにしてきわめて容易に証明できる。
今やわれわれは，産業において金の完全な代
替物となる金属を発見する一方で，金の装身具
が完全に流行遅れになったと仮定しよう。その
結果，もはやだれも，金の首輪やイヤリングな
どを身に付けようとはしないだろう。だが，そ
れにもかかわらず，すべての者は自らの税を金
で支払わなければならず，商品の購買と販売は，
金と引き換えにだけ可能となる法律が存続した
ままであるとも仮定しよう。
この場合，金の価格は１ペニヒたりとも下落
するだろうか。絶対に下落しない。なぜなら，
貨幣価値は，商品の供給に依存しているからで
ある。そして金の代替物の発見は，その他の商
品の生産をいささかたりとも減少させないがゆ
えに，金の価値も不変のままであり続けるだろ
う。金がもはや鋳貨としての使用だけに限定さ
れているにすぎないにもかかわらず，そうなの
である。
金属が金の価値に少しの影響も与えないとい
うこと，むしろ金の価値はもっぱら交換手段へ
の需要，ないし商品供給によって決定されると
いうことを，ひとつの例で証明しよう。
たとえば，需要と供給は，プラチナの価格を
キロ当たり１５００マルクにした。つまり，この金
属の価格は，金の価格の１５倍ないし２３倍になっ
ている。
今やこの地上の諸国民は，交換手段を金から
プラチナに代えることに一致するに至ったなら
ば，この金属への強力な需要が突如生まれ，そ
の需要はこの金属の価格を，現存のプラチナの
重量が今や鋳貨として流通している金の重量と
同じ比率になるような高さに騰貴させるだろう。
つまり，今日金１００トンが流通し，プラチナ１０
トンが流通しているならば，プラチナが支払手
段として導入されるや，プラチナは金の価値の
１０倍になるだろう。その際，プラチナが今日キ
ロ当たり１マルクか１５００マルクかどうかは，ま
ったく関係がない。プラチナの本来の価格は，
鋳貨の価値にいささかの影響も及ぼさないだろ
う。否，プラチナの価値は，この金属が交換手
段として利用された日以来，もっぱら交換手段
への需要によって規定され，もはや産業用金属
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の価値によっては規定されることがないのであ
る。
したがって，支払手段の価値は，支払手段を
形成している素材とはまったく関係がないなら
ば，つまり，金貨の価値が交換手段への需要に
よって規定され，金属への需要によって規定さ
れるのでないならば，私が，―紙の価値が銀行
券に何の影響も与えないように―全属は鋳貸の
価値に何の影響も与えないと主張しても，読者
に納得してもらえるだろう。
要するに，地中から突如出現するような金が，
今日の支払手段なのである。ちなみに，金が装
身具にも使用される支払手段であることは，今
日の貨幣制度の欠陥でもある。だが，このよう
な事情すらも，金の購買力に―農民が嘲りの対
象として，銀行券の裏面を飾る小麦の束，蜂蜜
の巣などが当の存在の価値を高めるほどの―影
響を与えることがないのである。
第七章 金は交換手段として代替不可
能な存在であるという作り話
われわれがたった今見たように，金の価値が
もっぱら交換手段ないし支払手段への需要によ
って決定され，金の装身具への需要によって決
定されるのでないならば，人々が交換手段と宣
言したところの，金以外のその他の何らかの対
象物の価値も，金の代替物として今日金の価値
がしたがっている法則に厳格にしたがうであろ
うことは，明らかである。
貨幣価値は，今日，商品の供給と需要に依存
する。そして商品の需要は，現存の貨幣量とそ
の流通速度とに依存する。したがって，大量の
貨幣が存在すれば，また商品への需要が増加す
れば，物価は騰貴し，金は減価する。他方，金
が何らかの理由から通常よりもより急速に流通
するならば，また貨幣流通が商品生産と歩調を
合わせられないほど急速になるならば，需要は
急増すると同時に，貨幣の急速な減価が生じる。
今やわれわれが，金を何らかの素材，たとえば
紙に置換するならば，そしてこの紙幣を金貨と
同量発行し，紙幣の流通が金の流通と同じ速度
であると仮定するならば，この紙幣の価値，す
なわちこの紙幣の購買力が金のそれと厳密に一
致するということには，疑問の余地がない。
われわれが，ドイツでは今や突然紙幣によっ
て今日の金属貨幣が置換されたと仮定した場合，
つまり，流通しているすべての１マルクが１マ
ルクの銀行券で発行されたと仮定した場合，こ
の銀行券の価値は，金属貨幣の価値と同じまま
であるだろう。
われわれが，この銀行券の価値が９０ペニヒに
下落したと仮定するならば，つまり，１マルク
の名目価値をもつ一枚の銀行券と引き換えに９０
ペニヒの商品しか手に入れられないと仮定する
ならば，供給がまったく同一のままであるのに
対し，商品への需要は１０％だけ減少することに
なる。この需要の１０％の減少は，同じ１０％の即
座の価格下落を必然的に引き起こすにちがいな
い。そしてこの価格下落は，銀行券の価値，す
なわちその購買力を再び以前の水準に引き戻す
ことになるだろう。
要約すれば，金属貨幣と比較しての銀行券の
価値低下ないし価値騰貴は，一般的には，その
他の事情が同一である場合，銀行券が金属貨幣
よりも緩慢にあるいは迅速に流通する場合にの
み生じるにすぎない。
今，紙幣が緩慢に流通しているならば，すな
わち，紙幣が，平均した場合，金属貨幣よりも
より長い期間個々の所有者によって保持されて
いるならば，その直接的結果は，需要の減少，
物価の下落ないし貨幣の価値騰貴である。つま
り，単なる紙から作られているためにまったく
内的価値をもたない銀行券は，金属貨幣よりも
より多くの購買力を持つことになるのである。
何ゆえそうなるのか。銀行券が緩慢に流通して
いるからである。逆に，銀行券の購買力が減少
するとすれば，それは，銀行券の流通が金属貨
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幣の平均的流通速度よりもより迅速である場合
だろう。なぜなら，需要はこの場合増大し，物
価の騰貴ないし紙幣の減価が必然的に起こるか
らにほかならない。
実際，後者のことが起こる。なぜなら，紙幣
は金よりも迅速にかつ規則的に流通するのは，
金が今日の教養ある，そして教養のない多数の
人民に及ぼしているような魅惑的特性を，紙幣
が持っていないからなのである。
したがって，今日のドイツで貨幣が同量の紙
幣によって置換された場合を仮定してみよう。
その直接的結果は，貨幣流通の加速化，需要の
増加，物価の騰貴ないし１０―２０％おそらくは３０％
もの貨幣の減価であるだろう。
だが，貨幣のこのような減価の原因は，貨幣
が紙という素材によるのではなく，貨幣がより
迅速に流通していることによるものなのである。
このような減価を予防するためには，流通して
いる紙幣の３０―３５％を流通から回収し，物価，
貨幣の価値ないし購買力を今日と同じ水準に保
持する必要がある。
このような事情は，７５０マルクの紙幣が１０００
マルクの金と同じ購買力を持つといういかなる
場合にも奇妙に聞こえる法則，すなわち今日の
金属貨幣保有高の７５％を紙幣に代えても，後者
は価格変動なしに，商品交換を媒介するのに十
分であるという法則の提起を許すものである。
このことは，疑いもなく，金属は貨幣価値にい
かなる影響も与えるものでないということの，
決定的な証明なのである。
さらに，この同じ事情は，紙幣７５０マルクは
交換手段としての金１０００マルクに置換できるな
らば，金は鋳貨に価値を与える代わりに，鋳貨
から反対に購買力の２５％を奪うという議論の余
地のない主張を行うことを，私に許すものであ
る。
こうした主張は，だれも反論できない絶対的
真理である。
金属貨幣よりもより迅速かつ規則的に流通す
るという，こうした紙幣の特性は，需要の増大，
物価の騰貴ないし貨幣の減価を引き起こす。だ
が，紙幣のこうした作用は，これまで貨幣制度
の研究では表面的にしか扱われず，国民経済学
者によって一度たりともその実際の根拠にまで
さかのぼって研究されたことがなかったといっ
てよい。むしろそれは誤って貨幣の紙という素
材のせいにされ，そこから紙幣は金属貨幣を置
換することができないという結論が引き出され
たのである。
だが，こうした貨幣流通が貨幣価値に及ぼす
作用を，だれひとり原理的に研究しようとはし
なかった。そうでなければ，今日オーストリア
で予想されているような失敗など起こりようが
ないのである。
［近年］オーストリアでは，紙幣を金に置換
する計画が持ち上がっている。それは，すべて
の紙幣グルデンと引き換えに金グルデンを発行
するという方法で，同量の貨幣量を実際に流通
させようとするものである。
すでに金本位制度と保護関税（これは，オー
ストリアでも人気を集めているが）とが孕んで
いる嘲笑すべき矛盾を度外視すれば，こうした
紙幣の代替物としての金の導入は，恐るべき難
点を有するものである。
というのも，文明国では金は，紙幣ほど迅速
には流通しないからである。今や金は，国民の
大多数が半未開人であるオーストリア＝ハンガ
リーでも紙幣に比べてより緩慢にしか流通して
いない。それに対し，ジプシー，フン人，チェ
コ人，スロバキア人などは絶対に紙幣グルデン
を地中に埋めたりしなかった。むしろ彼らは，
それを交換手段としてだけ利用することで，繰
り返しそれを流通させてきたのである。
彼らは，金グルデンでもこのように振る舞う
のだろうか。おそらくそうすることは難しいだ
ろう。たとえば，クロアチア人は，金グルデン
を堅持し続け，極端な緊急事態の時にだけ手放
すにすぎないだろう。またチェコ人は，それで
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金のボタンを作るだろう。さらにジプシーは，
金を地中に埋めるだろう。したがって，金は紙
幣グルデンほど迅速には流通しないため，需要
は減少し，物価は下落することになるだろう。
しかるにオーストリアでは，このように人為
的に引き起こされた商品の全般的価格下落がど
のような結果をもたらすのかについての予想を，
人々は朧気ながらもっているのだろうか。
価格が下落するかぎり，いかなる工場主も活
動しない。その場合には，工場主は工場を閉鎖
するから，労働者は失業状態に陥る。価格が下
落するかぎり，だれもが貨幣を堅持し続け，だ
れもが支出しようとはしない。なぜなら，その
価値が騰貴し続ける対象物，すなわち今日より
も明日にはより多くの商品を手に入れることの
できる対象物を手放すような馬鹿者は，どこに
もいないだろうからである。
こうした紙幣の代替物としての金を導入する
事業は，オーストリアの産業を麻痺させ，その
国民の担税力を減退させるものとなるだろう。
それにともなって，オーストリアの財政は，赤
字決算になるだろう。それに対し，前年のオー
ストリアの国家予算はヨーロッパのその他のあ
らゆる国々とは異なり，黒字決算であった。こ
のような変化は，いかに説明されるのか。
現在のところその他のあらゆる国々では金が
流通しているのに対し，オーストリアでは紙幣
と銀が流通している。このようなオーストリア
が財政黒字の唯一の国であるというのは，偶然
のことなのだろうか。それとも，そのことは，
紙幣のうちにその理由を求めるべきだろうか。
なによりもまず，紙幣は金よりも均質的に流
通する。そしてそれは，少なくとも長期間流通
から引き上げることのできないものである。そ
のため，需要は金の場合よりも均質的なものに
なり，物価もより固定的なものになるのである。
取引所の金価格は，間接的にだけひとつの役
割を演じるにすぎず，それは国内流通にはほと
んど関係することがない。したがって，取引所
における金の価格変動は，［紙幣本位制度の国々
では］金本位制度の国々におけるような貨幣流
通の不規則性が及ぼす破滅的影響を長期間流通
に与えるといったことがないのである。
つまり，オーストリアでは紙幣本位制度のた
め，貨幣流通の停滞は，金属貨幣の国々におけ
るよりもより少ないがゆえに，貨幣流通は，後
者の国々におけるよりもはるかに堅固な基礎を
持っているのである。そればかりか，オースト
リアでは，労働不足が容易には起こらず，金融
危機が労働者の貯金を奪うこともないし，また
住民はより大きな担税力をもち，国家は確実な
収入を意のままにできるのである。したがって，
その結果が国家予算の決済における黒字という
ことになるのである。
だが，取引所の人々は，外貨の価値変動のこ
とを取り上げ，「［紙幣本位制度のもとでの］国
際流通ではいかなる確実な計算もできない」と
主張するのである。ああ，このような価値変動
は，どのような側から生じるのか。オーストリ
アの紙幣の側からなのか，それとも金の側から
なのか。
取引所の人々は，あたかもこの金という金属
が固定的な，一定の価値尺度でもあるかのよう
に考えて，この金という金属によってオースト
リアの紙幣を測定したのである。では，金の価
値は何によって測定できるのだろうか。商品の
価格によってである。つまり，株式によって示
される生産手段の価値によってである。だが，
金本位制度の国々の取引所の相場表は，前年に
おける金の価値が商品や生産手段と比較して―
これまで紙幣制度をもったいかなる国において
も観察したことのないような―きわめて甚大な
変動を被っていることの明白な証拠を提供して
いるのである。
ドイツでは貨幣は，前年中，例年よりもより
迅速に流通し，需要は増大し，あらゆる商品の
価格は騰貴した，ないし金は減価した。それに
続いて，景気の後退がやってきた。貨幣はより
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緩慢にしか流通せず，また流通から回収されも
した。かくして需要は減退し，物価が下落し，
金は３０―５０％，否１００％もその購買力を増加させ
たのである。
このように絶えず変動している尺度によって，
オーストリア人は自らの紙幣を測定しようとす
るのか。オーストリア人は，彼らの紙幣が金よ
りも多くの価値を有していることを確信したい
ならば，彼らは，金本位制度の国々の商品の平
均価格を計算し，この平均価格とウィーンの取
引所での金の相場表とを比較すればよいのであ
る。そうすれば，彼らは次のことを，すなわち
「金の相場変動は，オーストリアの紙幣にその
原因があるのではなく，金それ自体にその原因
がある」ということを見るだろう。金の価値は，
オーストリアの紙幣との比較において変動して
いるのであって，その逆ではない。したがって，
オーストリアの紙幣は，金の価値を測定する価
値尺度ということになるだろう。だが，人間は，
金に対する妄想を抱き続けている。金の価値は
不変であるという信仰は，きわめて根深いもの
であるために，きわめて単純かつ容易な事態を
も完全に見落としてしまうのである。つまり，
人々は，金によってあらゆるものを測定するの
である。したがって，金と商品の間の価値比率
が変動するならば，その原因は―通例その反対
のことが事実であるのにもかかわらず―いつも
決まって，例外なしに商品の側に求められるの
である。
オーストリアにおける金本位制度の導入は，
工業を発展させようとする目的をもつものであ
る。人々は，スロバキア人が自らの鼠取り機製
作所を株式会社に転換しないことの責任を紙幣
本位制度になすりつけ，金本位制度を導入する
や，フン人やジプシーが突如知的かつ有用な手
工業者になるだろうと考えた。このことは，馬
鹿げた考えでしかない。
むしろスロバキア人の工業が外国の競争相手
によって押しつぶされなかったのは，国民的貨
幣制度がオーストリアの工業に与えた保護のお
陰であった。
いったいイタリアでは，金本位制度の導入に
よってどのような経験がなされたのか。事実，
イタリアではあの不運な改革以来，事態はます
ます悪化してきている。たとえば，財政赤字は
ますます大きなものになり，移民は絶え間なく
増加し，国民大衆のプロレタリア化は膨大な規
模で進行している。だが，人々はこうした事態
を検討しないし，また検討するつもりもない。
つまり，人々は，経済的状況の劣悪化が金に起
因しているという事実の認識を最初からありえ
ないことと見なしているのである。
再びオーストリアに目を向けよう。そこでは，
一金グルデンは，長いこと，一紙幣グルデンと
交換されたことがない。反対に，二紙幣グルデ
ンを流通から撤回させるためには，最初から全
般的価格下落，すなわち，長期にわたる凄まじ
い経済危機を引き起こしたくない場合には，少
なくとも三金グルデンを流通させなければなら
ないのである。
したがって，こうした金の不活発な流通のた
めに不可避的に生じる物価下落を阻止するため
の多種多様な手段，つまり，金をより迅速に流
通させるための多種多様な手段が存在している。
その中でもひときわ重要な手段のひとつは，小
切手制度の改善とその全般的利用である。また
郵便や電報によるあらゆる金輸送の加速的促進，
宝くじそして貨幣を商品市場から駆逐するあら
ゆる制度の廃絶なども，そうした手段に属する。
銀行預金，主として信用収縮期の銀行預金へ
の課税，郵便預金やその他の国営貯蓄金庫の廃
止なども，そのような手段に属している。
だが，人々が諸商品の価格下落や産業活動の
麻痺に対するあれやこれやの手段の有効性を検
討するとは，私には思われない。なぜなら，そ
のような手段を採用することを通じて貨幣流通
が商品価格ないし貨幣の購買力に大きな影響を
与えるということを原理的に認めるに至った者
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は，上述のことを認識して，紙幣という未来を
約束する貨幣を金属貨幣という過去の貨幣によ
って置換するという反動的な計画に取り組むよ
うなことはないだろうからである。
また貨幣流通は貨幣価値に全般的な影響を与
える，ないし与えることができるということを
認めるに至った者は，彼が少しでも論理的な知
性を持っているならば，貨幣価値は，貨幣を作
る素材とはまったく違った事情に依存している
ことをも認めなければならないからである。
金の価値は，その流通から影響を受けるとい
うことばかりでなしに，金はそれ自体大きな価
値変動を被るということをも認める者は，金本
位制度の導入によって自分の国をこの価値変動
の国際的坩堝の中に投げ込むことの代わりに，
なによりもまず自分の国をこうした価値変動か
ら免れさせようとするだろうからである。
金が交換手段としては役に立たないというこ
と，それに対し紙幣は，それが盗賊によって管
理されている場合であっても，金属貨幣よりも
何十倍もより良い交換手段であるということの
決定的証拠を，目下のところ提供してくれるの
は，二つの共和国ハンガリーとアルゼンチンで
ある。
この二つの共和国は，人口，土地の肥沃度，
地理的位置そして行政にかんしてはまったく類
似しているが，ハンガリーだけが純粋な金本位
制度を有しているのに対し，アルゼンチンでは
紙幣しか流通していない。
この二つの共和国は，両者とも多大な債務を
負っている点で，同じである。そしてこの二つ
の共和国は，同じ時期に債務のデホルトを宣言
した。だが，今日この二つの共和国の発展にお
いてどのような相違が観察されるのだろうか。
ハンガリーでは商業と交通が著しく衰退傾向
を示し，工業は死滅し，労働者は大量にアルゼ
ンチンに移民している。それに対し，アルゼン
チンでは交通が著しく発展しているばかりでな
しに，工業も躍進し，今日未曾有の繁栄を遂げ
ている。そしてそこでは，至る所に企業家精神
が溢れ，新しい産業が興され，人民は今や未来
に希望を持つようになっている。
こうした事実は，どのようにして説明される
のだろうか。事態の本質を見抜けない人々は，
これらの国は昔からそうだったと主張する。こ
うした主張は，馬鹿げているといってよい。
金が流通しているハンガリーでは，金の一部
はヨーロッパへの債務の支払いのために国外に
流出し，また残りの金は，現在の状況に不信を
抱いた銀行家によって流通からすべて撤回され
ている。
したがって，今や実際のところ，［ハンガリ
ーでは］いかなる貨幣ももはや流通していない。
需要は日々ますます減退し，物価はそれと同じ
比率で下落している。その結果，工業は麻痺し，
労働者の大群がアルゼンチンへと移住している。
それに対し，アルゼンチンでは貨幣は輸出でき
ない。なぜなら，アルゼンチンの紙幣はアルゼ
ンチンでしか使用可能とならないからである。
そのため，貨幣はたえず［流通界に］存在し，
商品交換は妨害されることがない。また貨幣は
流通から大量に脱落するということもない。な
ぜなら，銀行家は次のような危険に，すなわち
政府が，銀行家の不信や投機によって流通から
脱落された貨幣量を貨幣の新発行によって補充
するという危険に晒されているからである。他
方，あらゆる金融的窮境に際して政府が新発行
する貨幣のために，需要は絶え間なく増加し，
物価は絶え間なく騰貴する傾向を有している。
それゆえ，工業家の［経済］活動もその規模を
二倍に拡大する傾向にある。こうした事態は，
必然的に，労働，しかもより多くの労働がなさ
れるが，こうした労働のあるところ，富裕もま
た増大するという状況を引き起こすことになる
だろう。
かくして［アルゼンチンでは］絶え間のない
紙幣の新発行によって物価は（たとえ名目的で
はあっても）間断なく騰貴し，貨幣はますます
188
その価値を減価させている。そしてその結果は，
商品が実質的にも貨幣よりもより良い存在にな
っているということなのである。
その際，政府がこのような貨幣発行を計画的
に行うならば，すなわち，政府が毎月何百万マ
ルクもの新貨幣を計画的に発行するならば，す
べての者は，貨幣の大きな減価ないし物価の騰
貴に直面し，自らの蓄えを貨幣に投下する代わ
りに，商品に投下するようになるだろう。だが，
この場合政府は，国の発展という空約束のため
に貨幣を発行するのではなく，貨幣の不足とい
う事態から自らを救うためにだけ貨幣を発行す
るのである。その結果，あらゆる蓄えや余剰を
直接に商品ないし産業的設備に投下することが
慣習になるならば，政府は，この国に生まれる
膨大な利益を無視できなくなるだろう。
政府は，自らのパシャ経済に頼っても，貨幣
不足の状態から抜け出せない。したがって，政
府は定期的に紙幣発行を行わざるをえない。そ
の結果，物価は間断なく騰貴するとともに，こ
こで生じる経済危機も恐れる必要がなくなる。
こうしてこの国は，パシャ経済にもかかわら
ず，否，パシャ経済のゆえに発展するだろう。
そのことは，あらゆる国民経済学者を驚かすだ
ろうし，またいわゆる専門家の予想を覆すこと
になるだろう。人々は，そのことが可能となる
あらゆる説明を求めるだろうが，彼らはその唯
一の確実な説明を見出だすことがないだろう。
というのも，金崇拝者が名付けるようないわゆ
る紙幣経済の内部にそのような奇跡の秘密を求
めることはないだろうからである。
他方，人々が今日，「金属貨幣は不可欠な存
在である」という主張を支持するために持ち出
してくる証拠は，「貨幣がいかに商品交換を媒
介すべきか」という問題の専門的論究に基づく
ものではない。むしろ人々は，素人財政家ジョ
ン・ローが行った紙幣の誤った試みに言及する
ことで満足してしまう。その際，人々は，なに
ゆえこうした紙幣がその素材の価値にまで減価
したのかを，問おうとはしないのである。つま
り，そうした事態が生じたという事実から，「紙
幣は役立たない」と説明する国民経済学の学説
を信奉することで，人々は満足してしまうので
ある。
それゆえ，われわれは，なにゆえジョン・ロ
ーの試みが失敗に終わったのかをこれから研究
しなければならない。
ローが犯した失敗は，単に次の点に，すなわ
ち，彼が金属貨幣の代用品を求めずに，王国の
財政の致富化だけを求めたという点にあったに
すぎない。たとえば，銀行券が発行されたのは，
国家の収入を増加させるためであった。そして
その際，銀行券は金に裏付けられていたがゆえ
に，そして銀行券と並んでなお実際に金が流通
していたがゆえに，全商品交換は金を基礎とし
たままであった。つまり，あらゆる計算は金に
基づいて行われ，あらゆる支払いは金に依存し
ていた。それゆえ，国家は，租税を金―それが
ただ名目的な金にすぎなくても―で徴収したの
であった。
今や，われわれは，貨幣が需要を代表し，商
品が供給を代表しているということを知ってい
る。
ところで，［ローが行った］銀行券の発行は
流通貨幣量を増加させることになるから，この
銀行券の発行によって需要と商品の価格は，同
じ比率で上昇するはずであった。しかるに，商
品の高価格は，外国の商品の輸入を誘因し，自
国商品の輸出を不可能にする。そしてその直接
的結果は，輸入商品への支払いのための実際の
金への大きな需要である。したがって，銀行券
の保有者が金を銀行に預託し続けているかぎり，
万事が順調に運ぶ。だが，こうした事態は長く
は続かない。なぜなら，銀行券の発行によって
人為的に高く引き上げられた物価は，必然的に，
銀行の所有する全金量という限界を越えた金量
を求めざるをえないからである。かくして，銀
行が一覧払いでの兌換ができなくなるや否や，
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金プレミアが生じた。１００フランの金を得るた
めには，１１０，１２０，１５０フランの紙幣が必要と
なった。その時，ローが発行を中止していたな
らば，事態はそれほど悪化することもなかった
だろう。そして金プレミアも１３０―１５０紙幣フラ
ンの水準に維持され，住民は次第に紙幣に慣れ
ていっただろう。だが，彼は依然として銀行券
を発行し続けたので，需要と物価はたえず上昇
し，輸入もたえず増加して，金プレミアは２００―
３００紙幣フランにまで騰貴してしまったのであ
る。
だが，ローは銀行券の保有者に金との兌換を
約束していた。それゆえに，計算はたえず金を
基礎とするものであった。したがって，銀行側
の支払約束の履行への期待がますます小さくな
っていったのに対し，金プレミアはますます大
きくなっていった。かくして，貨幣の支払いを
現実の金属貨幣でするという習慣が次第に定着
していくこととなったのである。
銀行券を発行した当初には，金と紙幣は同等
の貨幣として並行しながら流通していたが，金
プレミアが生じてからは，金属貨幣は撤退し，
紙幣だけがますます流通するようになった。そ
してついには，計算が現実の金に基づいて行わ
れているところでも，再び紙幣と金が相互に並
行しながら流通したけれども，それらはもはや
同等の価値をもつ貨幣としてではなく，まった
く異なった，相互に敵対する二種類の貨幣とし
て流通したのであった。
したがって，ローが銀行券の発行高をますま
す増加させればさせるほど，それだけいっそう
需要も増大し，それだけいっそう金プレミアも
増大し，それだけいっそう計算を現実の金で行
う習慣もまた定着するようになったのである。
かくしてこのような現実の金によって計算する
習慣が強くなればなるほど，それだけいっそう
紙幣は交換手段として使用されることがなくな
り，それだけいっそう紙幣は減価することにな
った。そして最終的に国家自身が租税を金で徴
収し始めるや，銀行券はまったく利用されなく
なり，銀行券の価値も，この銀行券を作る素材
の価値にまで下落したのであった。
これが，ことの真相である。だが，そこから
紙幣は金属貨幣に代位することができないとい
う結論を演繹しないためには，事態の表層的な
考察にとどまってはならない。
なにゆえローの銀行券は減価したのか。それ
は，ローの銀行券が過剰になったからである。
つまり，それは貨幣だったからである。しかも，
それは王室金庫に蓄積される貨幣としてではな
く，いかなる場合にも流通し続ける貨幣として
であった。ローが紙幣を金の代替品として流通
させようとしたならば，彼は金を流通から一掃
し，紙幣だけを流通させなければならなかった。
したがって，彼は，金属貨幣を脱貨幣化させる
法律を布告しなければならなかった。つまり，
彼は，すべての王国の会計機関において紙幣だ
けを受け取るという決定とともに，民間人によ
るすべての貨幣支払いは，―たとえそれが紙幣
でなされようとも―，法律の前では有効である
という決定をも下さねばならなかったのである。
それに加えて彼は，いかなる状況であっても，
以前に金が流通していた量以上の銀行券を発行
すべきではなかった。むしろ彼は，反対に銀行
券の総額を，以前の金属貨幣の総額の約７０―８０％
に抑えるべきであった。それは，紙幣フランは，
金フランよりもはるかに迅速に流通するという
理由からである。したがって，彼は，紙幣への
人民の信用を作り出すためにも，物価，つまり
銀行券の価値を金属貨幣の価値と同じ水準に維
持することを志向しなければならなかったので
ある。
このような方法で調整していれば，紙幣の減
価は防ぎえたであろう。反対に，銀行券を回収
したならば―そのことは政治的理由から望まれ
ていたように思われるのだが―，紙幣の価値を
金属の価値以上に引き上げることが可能になり，
人々は紙幣に対しプレミアを支払わなければな
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らなくなったことであろう。なぜなら，ローが
銀行券の総額を増加させることの代わりに，反
対に減少させていたならば，それらとは反対の
事態が生じたであろうことに，疑問の余地がな
いからである。
こうした銀行券の回収の直接的結果は，需要
と物価の下落であったろう。そして物価の下落
は輸出を促進し，金を国内に流入させることに
なっただろう。
だが，１フラン紙幣と引き換えに１．５金フラ
ンないしそれ以上の金フランを受け取ったなら
ば，そのことは国民にどのような印象を与える
ものになっただろうか。
ローは，このような方法によって紙幣に対す
る国民の信頼を強めた後に，金という文言を銀
行券から削除するとともに，貨幣と金というこ
の二つの概念はまったく同一のものではないと
いう思想を国民のものとするために，それらを
まったく違った言葉に置換することに進むべき
であったろう。
なぜなら，１金フランよりも多くの価値を有
する１フランの紙幣は，もはや金ではなく，金
とはまったく異なった存在になるからである。
つまり，そのような１フラン紙幣は，もはや金
と共通なものをまったく何ももっていないから
である。他方，金は通常のあらゆる商品と同じ
状態になる。たとえば，多数の金を供給するな
らば，金の価値は下落し，逆の場合にはその価
値は騰貴するというようにである。そして金の
需要と金の供給は，対外貿易にだけしか関係せ
ず，金は国内流通にとってもはや何の意味もも
たないものになる。なぜなら，金という文言が
銀行券から削除された後には，計算はフランに
したがって行われるからであり，そしてフラン
という概念も，一般に金とはもはや何の共通性
も持たなくなるからである。
そうなった場合，計算はフランにしたがって
行われ，フランの価値も供給に依存するものに
なったであろう。たとえば，雨が降ったならば，
フランと引き換えにより多くのサラダが手に入
っただろうし，復活祭の頃にはフランと引き換
えに冬よりもより多くの卵が手に入ったことだ
ろう。
だが，同様に銀行券は，サンキュロット，コ
トフキコガネ，あるいはスターなどと呼んでも
よい。それがどのように呼ばれようとも，その
価値は同じままである。つまり，その名称は，
その価値にいささかの影響も与えることがない
のである。
ローは，銀行券に次の文言を与えることもで
きただろう。「フランスは，この紙幣を１００サン
キュロットとした上で，この紙幣を模倣ないし
偽造した者，あるいはこの偽造ないし模倣した
紙幣を流通させたすべての者を棒叩きの刑に処
す」，と。そうしたとしても，それは銀行券の
価値をいささかも侵害するものとはならなかっ
ただろう。
いずれにしても，１フラン，１サンキュロッ
トないし１コンミューン Comunardの価値は，
このようなフラン，サンキュロットがどの程度
流通するのか，それがどの程度の速度で流通す
るのか，その供給がどの程度になるのかなどと
いったことに依存しただろう。
あるいは読者は，おそらく次のように考える
だろう。「侯爵あるいは高位聖職者は自らのバ
ザールの家賃を受け取ることに躊躇するだろう。
なぜなら，それはサンキュロットで計算されて
いるからである」，と。とんでもない。サンキ
ュロットが流通している以上，彼らはそれを喜
んで受け取るだろう。（Non olet, hätte auch hier
gegolten.）
たとえば，男爵がサンキュロットを受け取ら
ないならば，いかにして彼は自分の税金を支払
おうとするのだろうか。またいかにして彼は，
商人に支払いをするのだろうか。さらにいかに
して彼は，自らのアルコールを販売しようとす
るのだろうか。サンキュロットはあらゆる財を
輸入するとともに，いたるところに浸透し，全
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流通を支配する。街道を旅する者，手紙を郵便
で送る者，彼の借地料を支払おうとする者，こ
うした人々はサンキュロットを用意しなければ
ならない。またサンキュロットを手に入れるこ
とができないならば，人は生きてはいけない。
つまり，サンキュロットなしには，だれも結婚
式をあげることもできないし，葬式を行うこと
もできないのである。
事情によっては罪人をれん獄からパラダイス
に送り込むことのできるひとつの対象，事情に
よっては黒を白に変えることのできるひとつの
対象，そして悲哀を愉快に変えることのできる
ひとつの対象，犯罪人を免罪し，高利貸しを市
民的身分の分際から高い尊敬を受ける貴族的身
分に引き上げることのできるひとつの対象，そ
れがサンキュロットなのである。だれもその力
を阻止できない。かくして当のものを調達しな
ければならない者は，この力の等価物を商品の
形態で与えなければならないのである。
けれども，それは，数字が印刷されている一
片の紙幣にすぎない。したがって，その価値と
その購買力は，ただ「すべての租税はその紙幣
によって支払われなければならない」という法
律，また商品の購入や販売がこの紙幣の手助け
によってなされてきたというこれまでの習慣な
どに依存しているにすぎないのである。
だが，サンキュロットは，自らの種族同胞の
社会を憎み，隠遁地を愛する。そして自分と平
等な紙幣が多数製造されると，サンキュロット
は減価し，評価されなくなっていく。そうなる
と，人々は，サラダが満載している笊の代わり
に，その半分強のサラダしか入っていない笊し
か手に入れられなくなってしまうのである。
以上のことからも，ローが「貨幣価値はその
素材とは無関係であるということ，そしてそれ
ゆえに，貨幣は紙からも作ることができる」と
いうことを認識していたことには，疑問の余地
がない。
だが，こうした認識は，なおきわめて漠然と
したものであったにちがいない。それゆえに，
彼は，貨幣を国民的資産の一部と見なしたので
あった。かくして，彼は貨幣の増加によって国
民的資産を増大させることができると考えたの
である。
それゆえ，ローは，貨幣が需要を代表してい
るということ，また貨幣の増加は需要の増加，
物価の騰貴，輸入の増加，金の輸出をその結果
として引き起こすということを知らなかったの
である。
ローもまた，次のような妄想，すなわち，「金
は，名目的にではあれ，たえず物価の基礎と見
なされなければならない」という妄想―この妄
想は，金は鋳貨に価値を与えないという認識と
鋭い矛盾にあったにもかかわらず―取り付かれ
ていたのであった。したがって，彼は，価値の
単位としてなんらかの抽象的概念を導入するこ
とができるとは考えなかったのである。それゆ
え，彼は，「貨幣価値が商品供給に依存してい
るということ，また個々の貨幣は本来商品生産
の中の彼の持ち分への所有権をなすということ，
つまり，この所有権にどのような名称を与えよ
うともかまわないということ」を知らなかった。
手短に言えば，ローは，貨幣が金ないし紙で作
られようとも，貨幣はそれ自身のうちに一定の
価値をもつと考えたのであった。
それに対し，人々は次のように主張した。「紙
幣は使用不可能である。なぜなら，それは，新
発行によってこの貨幣の価値を引き下げること
ができるような政府の力に基づくものだからで
ある」，と。だが，いったい今日の文明国の政
府とは，だれのことなのか。それは，自らの代
表者によって統治している人民自身のことであ
る。したがって，人民の代表者に政府を委託す
るということは，新しい貨幣発行が望むべき価
値のあるものであるのか否かという問題の決定
権をも彼らに委託することでもある。だが，今
日，一国の貨幣保有高が新しい金生産によって
増加させられるべきか，それとも装飾品の鋳貨
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への改鋳によって増加させられるべきかという
問題の決定権は，冒険的な金採掘人や気取った
女性の手に握られている。したがって，あらゆ
る諸関係に影響を与えるところの，この重要な
決定権を帝国議会に委託していると考えること
は，まったくもって正しくないのではないだろ
うか。
さらに人々は次のように言う。「国家が新し
い貨幣を発行する場合，それは民間人の資産を
傷付ける」，と。だが，商品の場合にはそうし
たことがいつでもなされてきたのではないだろ
うか。
たとえば，ある都市で多くの資本が建築に投
下された場合，個々の家屋の価格は下落するだ
ろう。その結果，家屋所有者は他の人々の建築
活動によって損害を被ることになる。とりわけ
大量の資本が工業製品の製造に投資される場合，
多数の手工業者が時には破滅させられることも
あるだろう。
また国家が，以前には馬車輸送がなされてい
たところに，鉄道を敷設するならば，しばしば
多数の村落が衰退し，その住民は移住すること
を余儀なくされるだろう。
このように人々が見るのは，国家や民間人の
活動によって土地所有や商品所有の価値が絶え
間なく影響を被るということである。このよう
な活動に対してだれも抗議しない。それに対し，
どうして貨幣の場合には例外をなすというのだ
ろうか。とりわけ，そのような価値の影響は政
府の決定権に依存するというのだろうか。
ドイツ人は，彼らの皇帝に戦争や平和の決定
権，すなわち彼らの子供の死と生命の決定権を
委ねている。それゆえ，彼らは，彼らの皇帝に
彼らの貨幣（の決定権）を委ねていないだろう
か。
確かに，多数のドイツの農民は，彼らの貨幣
と家畜を彼らの子供よりも高く評価する。彼ら
は，自分の息子の命を戦争で奪われても，すぐ
に忘れるのに対し，自分の豚小屋に落ちた弾丸
は忘れることがない。なんと酷い輩であること
か。（Ech han meng Köh baal esu lef wie meng
Konner.）だが，このような酷い輩は多数では
ない。このような酷い輩は，もはや立法で決定
権を持っていない。
だが，政府が貨幣から金という基礎を奪った
後に，当然のことながら，政府は毎年新たな貨
幣発行を行うことが生じるだろう。その時，ど
のような結果になるのだろうか。
その場合，貨幣価値は減少し，物価は騰貴す
る。そして起業欲は促進され，失業はどこにも
生じない。また国民的資産は，活発な産業活動
によって増加し，担税力も増加する。他方，帝
国予算は剰余を生み，利子率は絶え間なく低落
し，商品交換は加速されるだろう。
その際，この貨幣発行は，―その他の場合に
は強制的な，交通妨害的な，呵責ないそして経
費のかかる課税方法によってだけ達成できるよ
うな―莫大な収入を規則的に政府に与えるとい
う途方もない利益を有するものになるだろう。
また国民も，国民経済的観点からまったく馬鹿
げたものとして特徴づけられる習慣，すなわち，
蓄えを商品や産業投資に投下することの代わり
に貨幣に投下するという習慣を止めることにな
るだろう。
私は，読者がこのような事態を完全に理解す
ることを要求するつもりはない。私は，読者が
そのような規則的な貨幣発行の利益を完全に理
解できないのは，今日全般的に広まっている貨
幣理論の誤りに彼らがなお囚われているからで
あると考えている。私は，さしあたり次のよう
な簡単な問題に答えておきたいだけである。
貨幣が通常の商品と見なされるならば，なに
ゆえこの商品は課税されないのか。―国家が，
すべての国民同胞によって神聖なものと見なさ
れている塩やパンにその強欲な手を延ばしてい
るというのに―。
貨幣が商品ではなく，商品の代理人にすぎな
いならば，人々はなにゆえ，商品が支払う税を，
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その代理人から徴収しないのだろうか。加えて，
このようなやり方での税の徴収は，不平等にな
るのではないだろうか。
貨幣が商品でもなければ商品の代理人でもな
く，国家の交通制度であるならば，この交通制
度の利用は，なにゆえその使用料を支払わなく
てもよいのだろうか。―その他のあらゆる交通
制度の利用に対しては，運賃を支払うというの
に―。
今日のドイツで流通している鋳貨は，それを
利用する者の負担ではなく，国家や共同社会，
すなわち，ほとんど鋳貨を使用していない多数
の個人の負担になっている。このことは，正し
いことなのか。
いずれにしても，こうしたきわめて簡単な問
題に，私は，さらにこの著書の論旨を進めるこ
との許しを読者に乞う前に，答えておきたい。
第八章 金は価値測定者であるという
作り話
「貨幣は，あらゆる商品の価値を測るための
測定器である。」
このような意味の見解が，繰り返し決まって
聞かされるし，また貨幣はしばしばこのような
ものとして論じられている。そのため，国民経
済学のあらゆる著作には，このような古典的虚
言が見出だされるのである。
しかるに，１マルクの価値がどれほどの大き
さかを，私に説明できる勇敢な男などどこにい
るのだろうか。
それでもマルクスは，自らの著書『資本論』
の中で次のように主張している。「１マルクは，
１４グラムの重量の銀であり，この銀の価値は，
この銀の生産に必要とされるのと同等の労働量
の商品と厳密に一致する」，と。
マルクスは，一度も商人になったことがなか
った。たとえ彼が商人であったとしても，彼は
自分の事業を小商人のように取り組んだにちが
いない。いずれの場合にしても，私は彼にいか
なる信用も与えなかったことだろう。なぜなら，
今日そのような価値論の上に自分の事業を構築
する者は，瞬く間に破産してしまうだろうから
である。
ところで，貨幣が測定器になるためには，貨
幣はなによりもまず自ら一定の計算単位あるい
は一定の価値を持たなければならない。ではい
ったい，１マルクの価値とは何であるのか。
その問いは，無数の「条件づけ」の助けを借
りた場合にだけ答えられるものにすぎない。
たとえば，貨幣が緩慢に流通する場合には，
貨幣価値は騰貴する。だが，この価値，すなわ
ち貨幣の購買力は，貨幣流通が促進された場合
には，即座に下落する。
またオーストリアにおいて紙幣が金本位制度
によって置換されたり，富くじ，道楽，その他
の貨幣操作などによって多量の貨幣が商品市場
から排出されたりするならば，金の価値は，オ
ーストリア国内において騰貴するのとまったく
同様に，全世界においても騰貴することだろう。
だが，それに対し，不況期に多数の装飾品が鋳
貨に改鋳されるならば，金の価値は即座に下落
することになるだろう。
さらに分業が発展するならば，たとえば，ド
イツの農民が自らの活動を甜菜耕作に集中し，
すべての生活手段を購入しなければならなくな
ったならば，商品の供給と貨幣需要は増大し，
貨幣の購買力は上昇する。だが，このような貨
幣価値の騰貴は，支払方法の容易化と加速化，
そして小切手制度の改善などによって，反対の
作用を被るものとなるだろう。
手短に言えば，貨幣は価値測定者たりえない
し，また銀や金の中に対象化されている労働も
貨幣価値にいかなる点でも影響を与えないとい
うことなのである。
貨幣価値の不変性といったことを頼りとする
ような商人など，だれも相手にしない。そのよ
うな者は，窮境に陥るだけである。
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したがって，人々が価値測定者という名称に
相応しい貨幣を望むならば，人々は，今日金が
受けている無数の影響要因を，この貨幣から奪
わなければならない。
そのためには，なによりもまず国民的貨幣に
なることが不可欠となるだろう。
たとえば，ドイツのターラー貨が被った価値
の損失ほど不合理なものはない。なぜなら，そ
のような事態が生じたのは，オーストラリアで
銀鉱脈が発見されたこと，日本で借金を背負っ
た役者が自らのイヤリングを鋳貨に改鋳したこ
と，スペインで富くじ行為が減少したこと，そ
してオーストリアで金本位制度の導入が延期さ
れたことなどからであった。
したがって，［不変の価値をもった貨幣を作
るためには］貨幣はなによりもまず外国の影響
から自由になっていなければならない。またそ
のためには，輸入も輸出もされない貨幣が必要
になる。だから，紙幣である。
さらに必要なのは，貨幣を商品交換以外の用
途に利用してはならないということ，したがっ
て，貨幣を装飾品に加工することができないと
いうことである。だから，紙幣である。
第三に必要なのは，金保有高の増加が金発掘
人の冒険に依存してはならず，むしろ金保有高
といった重要な決定は，商業の必要に従うとこ
ろの，政府に任さなければならないということ
である。だから，紙幣である。
だが，この場合の核心的点は，完全に規則的
な貨幣流通を達成するということであり，また
投機や不信による貨幣の流通からの脱落を阻止
するということである。このような貨幣を実現
するためには，腐敗や錆が市場の商品に及ぼす
のと同一の圧力を被る貨幣以外にはない。この
ような貨幣が導入されたならば，自分の所有す
る貨幣を市場に持ち込むことを怠っているすべ
ての貨幣所有者は，自分の商品を販売すること
を怠っている商品所有者と同一の損失を被るこ
とになるのである。
このような方法によってだけ，需要と供給は
たえず，またいかなる場合にも，すなわち戦争
や平和の時期にも，一致することが可能となる
にすぎない。またこのような方法によってだけ，
商品は固定的な価格を維持し，貨幣が価値測定
者になり続けることが可能となるにすぎない。
貨幣流通が完全に均質的でないかぎり，つま
り，貨幣を流通から脱落させたり，流通に流入
させたりすることが銀行家の恣意に委ねられて
いるかぎり，貨幣の価値は絶え間なく変動し，
それにともなって商品の価格も騰落し，価値の
測定など問題になりえないだろう。それゆえに，
貨幣の購買力，すなわち貨幣価値は，貨幣流通
が商品生産と同じ歩調をとる場合にだけ，不変
のままであるにすぎないという観点が堅持され
るべきである。しかるに，後者の商品生産は，
その性質上，均質性に依存するものである。し
たがって，後者の商品生産が貨幣流通の不規則
性によって絶え間なく受けてきた影響を遮断で
きるならば，後者の商品生産もまた，完全に均
質的になるだろう。それだからこそ，貨幣も均
質的に，否完全に均質的に流通しなければなら
ないのである。
第九章 貨幣を利用するのはだれなのか
供給と需要が価格を決定する。それゆえ，需
要が増加するならば，価格は騰貴する。
貨幣への需要が大きくなるにしたがって，貨
幣価値はそれだけいっそう減価するという事実
は，一見すると上述の自然法則と矛盾するかの
ような関係にある。だが，そうした関係を理解
するには，われわれは市場価格を利子率と対比
させる必要がある。その場合，われわれは，利
子率が高くなるにしたがって，市場価格もまた
それだけいっそう高くなり，それにともなって
貨幣価値もまたそれだけいっそう減価するとい
う関係を見ることであろう。
利子率の騰貴から明らかとなるような，貨幣
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への需要の増加が生じるならば，上述の［自然］
法則にしたがって，貨幣価値，すなわち貨幣の
購買力の増大もまた生じるにちがいない。こう
した自然法則に反する事態［の形成］は，いか
に説明できるのだろうか。
その説明は簡単である。簡単だからこそ，私
は，貨幣制度についての全般的に広まっている
見解がいかに根本的に誤ったものなのか，また
金属貨幣がいかに危険なものなのかについての，
新しいけれども決定的な証拠を挙げつつ，この
点を本書の全編を通じて読者に指摘しているの
である。ところで，貨幣とは何か。それは交換
を媒介する手段である。そして貨幣を利用する
のはだれなのか。それは，交換の媒介手段を必
要とするすべての人々，つまりひとつの商品を
販売した売上金で他の商品を購入するすべての
人々である。
以上のことからも明らかとなるように，貨幣
への必要は，商品が供給されているところにお
いてだけ支配的となる。つまり，貨幣への需要
は，商品販売者だけが持つにすぎないのである。
かくして，われわれは次の事態，すなわち商品
の供給が増加するにしたがって，換言すれば，
交換の媒介手段への需要が増加するにしたがっ
て，それだけいっそうこの交換の媒介手段の価
値は騰貴し，それだけいっそう貨幣の購買力が
増大するといった事態を認識するのである。
今日，人々が「貨幣への必要」と呼ぶところ
のものは，実際には「商品への必要」以外のな
にものでもない。だが，国家が国債［の発行］
を通じて徴収した貨幣は，いかなる商品の交換
をも媒介しない。したがって，この場合，国家
は，貨幣を交換手段としてではなく，購買手段
としてだけ使用しているにすぎないのである。
つまり，国家は，国債［の発行］によって貨幣
流通を促進しているのである。かくして，需要
が増加し，物価は騰貴する。そしてそれにとも
なって貨幣価値は減価する。これが，なにゆえ
―自然法則に反して―「貨幣への需要」が外見
的に増加するのにしたがって，貨幣価値がそれ
だけいっそう減価するのかについての簡単な説
明なのである。
物価の騰貴，つまり高い利子率は，国内にお
ける需要［の増加］，すなわち商品の消費が生
産よりも大きいという事態，国民が赤字経済の
もとにあるという事態，貨幣流通が商品生産と
歩調を合わせていないという事態などのひとつ
の現れなのである。
今や，xという任意の国において，貨幣への
需要が増大し，利子率が騰貴したならば，何を
なすべきなのか。その場合には，強力な増税に
よって流通から―この需要が適切に減少するよ
うに―貨幣量を奪い，その貨幣を破棄する以外
にはない。
このような政策の結果，貨幣保有高が減少す
るのにともなって，商品への需要がその充足可
能な限度にまで下落するだろう。そして物価や
利子率も，即座にこの下落した需要に適応する
ようになるだろう。しかるに今日，それとは反
対の事態が，当然のごとく全世界で生じている
のである。
ある国において貨幣が過多になっているなら
ば，つまり，商品の消費がその生産よりも大き
くなっているならば，したがって，こうした事
態が利子率の騰貴のために生まれているならば，
この高い利子率のためにあらゆる部門で外国資
本の流入が促進されるだろう。そしてその国の
［財政］赤字は，そうした貨幣輸入［の増加］
によってなおいっそう拡大されるだろう。その
論理的結果は，利子率と商品需要が新たな貨幣
輸入［の増加］と物価騰貴の比率と同じ比率に
おいて増大するということである。
他方，物価の騰貴は，国内産業が外国の産業
との競争に耐えられず，麻痺・破滅していくと
いう結果をまたもや引き起こすことになる。
かくしてわれわれは，「貨幣への必要」とい
う用語の誤った解釈がいかに全国民の債務と破
産を必然的に引き起こすのかを見るのである。
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諸国民が，より大きな貨幣需要によって引き起
こされた利子率の騰貴が貨幣不足ではなく，貨
幣過多を示すものであるという認識を持つに至
ったならば，彼らは，多くの災難，倒産，貧困
そして革命などを防止できるようになるだろう。
そしてこのような単純な事態についての認識が，
いかに多くの金融行政の錯誤などを予防できる
ことだろうか。
第十章 国内にはどの程度の貨幣が
流通可能になるのか
一国の富裕がその国の貨幣量によって評価さ
れたり，また多くの政府が自国の貨幣保有量を
人為的に増加させようとするということは，貨
幣制度についての原理的研究が著しく不足して
いることによるものである。
［こうした貨幣制度の原理的研究を活性化さ
せるためにも，それについてのわれわれの基本
的理解をここで示しておきたい。］
［こうした貨幣制度の原理的研究についての
われわれの出発点は］，供給と需要が価格を決
定するということである。
その際，供給，すなわちその中でもっとも純
粋な形態の商品は労働者によって示されるのに
対し，需要は貨幣によって示される。
今日，労働者は多少とも貧しく，またその日
暮らしの生活を営んでいるがゆえに，供給は
年々均質的になる。というのも，大多数の労働
者は胃の腑の必要を充足させることができない
がゆえ，供給は一日たりとも妨害されることが
ないからである。
ところで，このように供給が永遠に均質的で
あるのに対し，需要が貨幣の増加ないし貨幣流
通の加速化などによって増大する場合，その均
衡は消滅し，価格，つまり賃金は上昇する。
だが，今日の国際的貨幣制度のもとでは，ま
た鉄道と蒸気船輸送の発展が諸経費の減少をも
たらしているという状況のもとでは，一国の商
品の価格は，長期的には他国の商品の価格より
もはるかに高くなるということがない。なぜな
ら，商人が国内産業の製品に金１００グロッシェ
ンを支払わなければならない状況にあって，同
じ製品を外国から購入する場合には金１１０グロッ
シェンだけ安価に購入できるならば，彼は迷う
ことなく外国の製品を選択するだろうからであ
る。
そのような商品輸入の場合，金の流出が必然
的に生じ，それはきわめて短期間に，侵略，借
款あるいは流通の加速化などによって増大した
ところの，貨幣を国境の外に追いやることにな
ってしまう。
保護関税によっても，このような事態をいさ
さかなりとも変えることはできない。なぜなら，
賃金騰貴の負担は，国内市場向け産業にとって
ばかりでなしに，同じ比率で輸出にもかかるか
らである。だが，ひとつの輸出商品の価格は，
他国の生産物の価格に依存する。その商品が，
高賃金のために競争可能な価格で提供できない
ならば，生産者は工場を閉鎖するだろう。その
場合，この商品輸出の減退に続くのは，金輸出
である。したがって，対外貿易を完全に放棄す
るつもりのない国は，その国と交通関係にある
国々よりも貨幣をより多く流通させるといった
ことはできないのである。むしろその国と通商
関係にあるすべての国々は，同量の貨幣を持つ
ことになってしまうのである。つまり，貨幣は
水がそうであるように連絡管の法則にしたがう
ということなのである。
その際，もちろん，分業がどの程度発展して
いるのか，小切手制度がどの程度普及している
のか，貨幣がどの程度迅速に流通しているのか，
貨幣が富くじなどのようなたんなる貨幣操作に
よって商品市場からどの程度奪われているのか
などといったことをも考察しなければならない。
これらすべての何千もの事情を配慮するならば，
国際的交通に関与しているすべての国々では―
金，銀あるいは紙幣といったことと関係なしに
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―，同量の貨幣が流通しているということを，
人々は発見するだろう。
貨幣保有量の人為的な増加―そのことが貨幣
量の量的増加によるものであれ，貨幣流通の単
なる加速化によるものであれ―は，金本位制度
の国々では即座の金輸出を，また紙幣本位制度
の国々では金相場の騰貴を引き起こす。そして
たとえば，今日のドイツにおいて小切手制度の
改善がなされるならば，驚くなかれ，きわめて
間近い時期に国境を越えていく強力な貨幣の流
出が生まれることになるだろう。
このような事態は，子供ですら分かることで
ある。だが，もっと驚くべきことは，ここでは
きわめて単純な法則が問題になっているにすぎ
ないということなのである。
たとえば，フランスの何十億フランもの貨幣
をドイツに輸入したことは，この単純な法則に
対する違反以外のなにものでもなかった。他方，
アルゼンチンのヴァレラ大臣は，中央銀行の金
販売によって何を企てたのだろうか。この男は，
金相場の騰貴が投機の結果にすぎないことを確
信した上で，金相場を下落させるために，法律
上不可侵な銀行の金準備金を為替市場で販売す
ることに躊躇しなかった。彼は，金を大海に投
棄することもできただろうし，また金販売を最
近に至るまで続行できただろう。だが，彼は，
長期的には自分の目標を達成できなかっただろ
う。なぜなら，アルゼンチンは，アルゼンチン
と交通している国々においてよりもより多くの
貨幣を流通させていたからである。金相場を下
落させることが国民の利害であったとすれば，
それには二つの手段が存在していたにすぎなか
った。すなわち，紙幣の回収によって貨幣保有
高を減少させるという方法か，それとも貨幣流
通を緩慢化させるという方法かのどちらかであ
る。前者は，銀行が金販売によって流入してく
る紙幣を破棄することによってきわめて容易に
達成することができただろう。また後者は，貨
幣富くじの導入や信用制度の制限，利子率の引
下げなどによってきわめて簡単に達成すること
ができただろう。
第十一章 貨幣はいかに流通するに
いたるのか
金には一定の価値，すなわち，金生産によっ
てだけ影響を受けるにすぎないところの，一定
の価値があるということを認める者は，諸商品
が貨幣を流通させるという推論をも持っていな
ければならない。
マルクスは，この推論を信じた。否，彼は，
この推論を信じなければならなかった。なぜな
ら，この推論は，彼の農民風の貨幣価値論の基
礎となっていたからである。
かくしてマルクスは，すべての商品を予め労
働量によって規定された価格を持つ存在として
市場に登場させた上で，この価格にしたがいな
がら，商品購入のために金庫から取り出す貨幣
量を算出するのである。
そのような算出方法をとる場合，マルクスは，
どのように金融恐慌，高利そして投機の発生を
理解しようとするのだろうか。私にはまったく
分からない。その上，需要と供給による価格決
定というシステムも，そのような貨幣流通のた
めに機能不全に陥ってしまうだろう。
ところで，諸商品を市場に持ち込もうとする
ものとは何か。それは，諸商品を貨幣に転化さ
せたいという願望にほかならない。
さらに諸商品を市場へと駆り立てるものとは，
何か。それは，錆びたり腐敗することへの恐れ
や火災，泥棒，保管料などへの恐れなどである。
それ対し，商品が貨幣形態に転化しないかぎり，
商品はその所有者にとっていかなる価値も持つ
ことがない。そして諸商品が日々自然の破壊的
作用のもとで重量，規模そして価値を減少させ
ていくという事情は，その所有者の心を落ち着
かせない。したがって，諸商品は，生産された
瞬間からその販売場所に達する瞬間に至るまで，
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日々絶え間なく均質的に市場に供給され続ける
ことになるだろう。
貨幣の場合にも果たしてそうなのだろうか。
確かに，貨幣を市場に導くのは，貨幣を商品に
転化させようとする願望である。だが，貨幣の
背後には，商品の背後にあるのと同様の推進力
が存在しているのだろうか。
いや違う。貨幣は腐らない。そればかりでな
しに，貨幣が流通から撤回されたならば，あら
ゆる商品の価格は下落する。つまり，貨幣の購
買力，すなわち貨幣価値が増大する。
したがって，貨幣を金庫から解き放つものは，
腐敗するという恐れではなく，いくばくかを稼
ぎたいという願望なのである。このように貨幣
と商品の背後にあるのは，まったく異なった二
つの推進力なのである。つまり，商品の場合に
は損失を免れたいという願望であり，貨幣の場
合にはいくばくかの利潤を獲得したいという願
望なのである。
それゆえに，貨幣が貨幣所有者のこうした願
望を満たすことができなければ，貨幣は再び金
庫に収納されてしまう。だが，それに対して，
商品は市場にとどまり続ける。
かくして貨幣所有者は，商品が市場にとどま
り続けることを知っている。そして彼は，腐敗，
錆そして保管費などが商品所有者の心を不安に
させるため，商品所有者が弱腰になるというこ
とを知っている。それゆえ，彼は，自分の望み
どおりの価格で商品を獲得するには，ただ待て
ばよいのである。
他方，商品所有者は，自らの商品を最終的に
―貨幣所有者に利潤を与える価格で―貨幣所有
者に譲渡しなければならない。さもなければ，
彼は商品を持ち続けることになるからである。
［もしそうでないならば］，たとえば１０マルクで
購入した商品を再び１０マルクで販売するような
商人が，いったいどこにいるというのだろうか。
それゆえ，貨幣は，いくばくかの利潤を稼ぐ
という条件のもとでだけ商品交換を媒介するに
すぎない。貨幣がこうしたことを達成できない
ならば，貨幣は，商品所有者が自ら被る損失の
ために弱腰となり，自らの商品の価格を下落さ
せる時まで，交換を拒否することになる。
かくして，商品は市場では商品所有者の望む
価格では売れず，貨幣所有者がその価格を指定
することになる。そして競争だけが，その価格
の修正を行うことができるにすぎない。それゆ
え，商人は，商品を買う前に，必要が存在して
いるのかどうかではなく，需要が存在している
のかどうかだけを問題にする。つまり，消費者
が商品への必要を満たす状態にあるのか，そし
て消費者はその商品のためにどの程度の貨幣を
支出できるのかについてを，彼は問題にするの
である。こうした予測を立てた後に初めて，商
人は，彼が自分の支出可能な価格，しかも生産
者がいやおうなしに受け入れねばならない価格
を決定するのである。
以上のように，商品が貨幣を流通させるとい
う主張は間違っているのである。なぜなら，そ
の反対のことが生じるからである。
第十二章 等価物という作り話
貨幣所有者が商品交換を次のような条件，す
なわち，商品所有者が自らの所有物の一部を反
対給付なしに，貢租として譲り渡すという条件
のもとでしか許さない場合，貨幣に商品の等価
物という名称をどうして与えることができると
いうのだろうか。
たとえば，１０マルク［の貨幣］がひとつのリ
ンゴの等価物である場合，商人はなにゆえこの
リンゴを９マルクと引き換えに要求するのだろ
うか。つまり，このリンゴの所有者はなにゆえ
自らのリンゴをより安価に譲渡しなければなら
ないのだろうか。
ひとつのリンゴの等価物となりうるのは，せ
いぜいリンゴと同じ性質を有する対象物，つま
り，リンゴが腐るならば，同じように腐る対象
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物である。
たとえば，北極での熱いコーヒーの入ったひ
とつのカップとアラビアでの１本のアイスは，
等価物である。したがって，この二つの商品の
交換が問題になるならば，二人の所有者のどち
らも，その交換においてより多くの利益を手に
入れようとはしないだろうがゆえに，自分の商
品の等価物を即座に手に入れられると確信でき
るだろう。
それと同様に，マルクスは，労働者と工場主
を同等の商品所有者と見なす。なぜなら，工場
主も，彼が労働者の労働力を購入しようとする
貨幣額，すなわち労働力の等価物―つまり，そ
れに見合った金量の採掘に平均的に必要となる
であろう労働量―を所有しているからである。
このような主張は何を意味するのか。金の輝
きのために，誰もがこうも簡単に騙されてしま
うものなのか。いったい両者の間のどこに同等
性があるというのだろうか。またいったい両者
の間のどこに等価性があるというのだろうか。
労働者が工場主と交渉している間に，労働者は
損失を被る。それに対し，この同じ時期に，工
場主の貨幣は銀行で利子を生む。
もし両者の交渉が成功しなかった場合，どう
なるのか。労働者は一日，一週，一月の賃金を
失うとともに，マルクスのいうところの等価物，
すなわち貨幣と同等性をもった商品をも失うの
に対して，貨幣はいかなる損失も被らない。反
対に，貨幣はその期間中にその価値，すなわち
その購買力を増大させる。なぜなら，労働者の
損失は，労働者を弱気にさせる結果，自らの商
品を安売りするように労働者を誘因するからで
ある。したがって，そこには，等価性とか同等
性といったもののいかなる痕跡も見出だすこと
ができないのである。
労働者の商品は，泡の如き束の間のものでし
かない。それは，一分たりとも保存できるもの
ではない。それに対し，マルクスのいう「同等
な商品」の貨幣は，あらゆる金属の中でもっと
も頑丈な金属から形成されている。
否，工場主が，労働力を購入するために金の
代わりにミルク，パンのようなその他の束の間
の存在で支払うならば，そこには同等性が存在
しているといえるだろう。そしてその場合には，
労働者は確実に損をしないだろう。だが，今や
労働者は，貨幣所有者の慈悲にすがっている。
貨幣所有者間の競争だけが，商品の価格，すな
わち賃金を規定しているにすぎない。そこでは，
労働者自身の希望などまったく問題にもされな
い。だが，このような競争相手のだれもが，そ
こから何の利潤も引き出すことができないなら
ば，その商品を受け取ることなどない。つまり，
利益なしにはすべての貨幣所有者は，これらの
商品を受け取りはしないのである。したがって，
商品の所有者たる労働者は，自らの商品の等価
物として賃金を受け取るのではないということ
である。かくして金属貨幣がこれらの商品の交
換を媒介するかぎり，労働者はけっして金属貨
幣を受け取ることができないのである。なぜな
ら，だれも，けっして腐敗することのない対象
物を与えないだろうし，だれも同等の価値をも
っているけれども，腐敗していく商品と引き換
えに貨幣を与えることがないからなのである。
第十三章 農民の靴下の中に保持して
いる貨幣は，だれのものか
ドイツで手形の割引きなどに従事している銀
行や民間人の資本を合計するならば，その合計
額は，ドイツで流通しているすべての貨幣額よ
りもより大きな額になることだろう。
だが，ひとつの対象物は，一人の所有者しか
もちえない。とすれば，今や何百万人もの民間
人のポケットにある貨幣は，いったいだれのも
のかと問わざるをえない。
それに対し，銀行家は次のように言うだろう。
「それは，われわれの貨幣である」，と。だが，
農民はその答えにびっくりしながら次のように
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否定する。「自分の靴下の中に保持している貨
幣は，自分の所有する貨幣である」，と。
今やわれわれは，だれが正しいのかを公平に
検討しよう。まずわれわれは，銀行が自らの資
本，自らの貨幣そして自らの所有を全面的に流
通から撤回し，それらを彼らの金庫の中に集中
させたと仮定してみよう。―そして同時に，そ
うした銀行の行為は，株主に資本がまったく損
なわれていないということを証明するという目
的のためにだけなされたと仮定しよう。―
その目的を達成するために，今や銀行はいか
なる手形も割引きせず，だれにも信用を与える
ことがない。他方，銀行はすべての未回収金を
きわめて強引に回収する。そして民間人が商人
に譲渡する貨幣は，即座に銀行に移され，そこ
で堅持される。
このような方法でますます多くの貨幣が流通
から回収されるのに対し，回収されたいかなる
貨幣も流通に戻ってこないがゆえに，まもなく
貨幣は乏しくなり始めるだろう。こうしたこと
は，明らかである。こうして貨幣は日毎に少な
くなっていく。そしてだれももはや商品を購入
できないし，商品もまたけっして売り場から動
くことがない。そのような状況の中で，われわ
れの農民は自分の子牛を市場に連れて行き，こ
の子牛を売り払った代金で煙草を購入したいと
考えている。だが，彼は市場の中に子牛のいか
なる購入者も見出だすことができない。それゆ
え，彼が煙草の購入を放棄しないならば，彼は
自分の靴下の中に保持している貨幣を取り出し，
その貨幣によって煙草を購入することになるだ
ろう。そしてこのターラー貨は，商人を通じて
即座に銀行に移動し，そこで堅持されることに
なる。
だが，子牛はまだ売れていない。それゆえ，
農民は，靴下の中のターラー貨がなくなるまで，
靴下の中からターラー貨を取り出し続けて他人
への支払いを続けることになるだろう。それに
ともなって，そのターラー貨は，商人を媒介と
しながら銀行へと突き進むことになる。かくし
て今や銀行では，農民が自分の靴下の中に隠し
ていたターラー貨幣がいったいだれの所有なの
かが，株主に示されることになる。
農民が自分の靴下の中に隠し持っているター
ラー貨は，だれのものなのかという問いの答え
は以下の通りである。ターラー貨を所有する者
は銀行である。なぜなら，農民が自分の靴下の
中に隠し持っているターラー貨は，銀行が農民
に貸与しているにすぎないものだからである。
その場合，銀行は，農民へのターラー貨の貸与
を無益に行っているのではない。というのも，
農民は，個人的にはまったく銀行と関係してい
ないにもかかわらず，また外見的には銀行は当
のターラー貨にいかなる請求権も持っていない
にもかかわらず，銀行に利子を支払わなければ
ならないからである。
その際，農民は利子を直接銀行に支払うので
はなく，回り道をしてだけ支払う。つまり，農
民は，当のターラー貨を銀行から信用という形
態をとって借りた商人を通じてより高い商品価
格という形態で支払うのである。
私がここで読者に助言したいのは，農民が彼
の豚と引き換えに得た貨幣は彼の所有ではなく，
銀行家の所有であるということ，そしてその上
農民は銀行家に利子を支払わなければならない
ということ―そのことが，ますます彼を不利な
状態におく―，こうした点である。
だが，私はそれ以上に読者に説明したいのは，
ドイツの俗物市民が利子のために銀行家に預け
た資本は，彼の所有ではあり続けないというこ
と，また彼は銀行家のもとで手に入れる３％の
利子のために別のところで商人に６％も高い商
品価格を支払わなければならないということ，
こうした点である。
だが，人々は，きっと上述の説明は馬鹿げて
いると言うだろう。
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第十四章 貯蓄
貨幣は需要を代表し，商品は供給を代表する。
かくして貨幣を貯蓄する者は需要を，自らの貯
蓄を使用しようとする日まで，すなわち，通例
不景気の時期まで延期させるようとする者であ
る。
ところで，こうした不景気の時期は，しばし
ば不作の結果として生じる。したがって，不景
気の時期とは，消費用商品を不十分にしか生産
できない時期であり，また国民大衆が自らの貯
蓄を頼りにして生きる時期でもある。
このように巧みに貯蓄を行った抜け目のない
人々よ。彼らは，何を溜め込んだのか。彼らは，
余剰の時期に，次の不作の時期に使用する飢餓
を溜め込んだのだ。
［不作の時期に使用される］貨幣の出所は，
銀行，靴下，金庫などである。［この時期に］
人々は，貯蓄をもって市場に殺到する。―だが，
市場は空である。―したがって，需要が増大し，
物価が騰貴する。そして２０年間の骨の折れる労
働からの節約の賜物であった僅かな貨幣は，た
った一度の凶作のために失われることになる。
たとえば，ロシアでは，なお数年前まで凶作
の年のための備蓄用の穀物倉が存在していた。
このような穀物倉は，もちろん，いかなる利子
ももたらさなかった。反対に，このような穀物
倉は国家財政の赤字の原因のひとつでもあった。
それゆえ，有能な今日の金融大臣は，こうした
損失は避けたいと考え，この穀物倉の穀物を外
国で金と引き換えに販売したのであった。そし
て彼は，こうした販売の結果得られた金を銀行
にストックしたのである。
だが，今や，凶作が発生した。金融大臣は金
庫を開け，そこにストックされていた貨幣を国
民に配分し，次のように明言した。
「諸君を満腹にさせよう」，と。
かくして国民に救済金としてのルーブルが配
られ，教会ではその感謝の聖歌が歌われた。そ
して大臣は現神として称賛された。
今や，人々は貨幣をもってパン屋に走り，パ
ンやソーセージを求めた。
ああ，なんたることだ。パン屋は，パン需要
の増加に直面し，パン供給を停止した。したが
って，パン価格は，大臣の金をその国に注入し
たのと同じ比率で騰貴する。かくして住民は以
前も貧しかったが，今やなおいっそう貧しくな
っている。なぜなら，自分たちの貨幣，すなわ
ち自分たちの貯蓄の購買力が，需要の人為的な
増大のために減少することになったからである。
「どうして国民の飢えを満たすことができな
いのか」と，皇帝はびっくりしながら次のよう
に尋ねる。「私は３億ルーブルの貨幣を分配し
た。これで十分ではないのか」，と。
今や，自国の国庫は空になったがゆえに，外
国から金が調達されることになる。けれども，
奇妙なことに，金がますます多く流入すればす
るほど，それだけいっそう需要は増大し，それ
だけいっそう供給は減退し，また窮乏もそれだ
けいっそう大きなものになっていく。
飢餓と欠乏が始まった時期―その時期には，
需要は住民がもつ貨幣手段に制限されていたが
―には，パン需要は，貨幣手段の不足分だけ小
さく，価格もまた，穀物への大きな必要にもか
かわらず，安価であり続けた。だが，金融大臣
が注入した貨幣のために，需要が人為的に増大
し，価格もまたそれと同じ比率において騰貴せ
ざるをえなかった。
つまり，飢えた人たちは，この金融大臣の貨
幣から僅かな利益すらも引き出すことができな
かった。そこから利益を引き出したのは，ただ
ひとり穀物商人だけであった。それゆえ，この
事態を適切かつ簡明にいえば，金融大臣がこの
ような穀物商人たちに何百万ルーブルもの国家
資金を贈与したということなのである。
反対に，金融大臣は，窺乏地域に貨幣を贈る
代わりに，需要と価格を下落させるための，き
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わめて巨額な貨幣税を課す必要があった。そし
てこの貨幣を一セントたりとも分配せずに，こ
の貨幣の全額によって外国の穀物を調達し，こ
の穀物を窮乏地域に提供しなければならなかっ
た。
もしそうしていたならば，需要は減少してい
たであろう。したがって，穀物所有者は，ただ
ちに自らの穀物価格をこの需要の減少に適応さ
せる必要があっただろう。
こうしたロシアの窮境は，貨幣貯蓄を行う習
慣がいかに馬鹿げたものであるのかという明確
な例を，われわれに提供するものである。つま
り，ここに見るのは，こうした悪習がロシアの
窮境にいかに直接的責任をもっているのかとい
う事実なのである。
個々の住民が貨幣貯蓄をせずに，その貯蓄を
自らの生産手段の改善や自らの貯蔵室の充足な
どに利用したならば，農民が自らの穀物の換金
を急がなかったならば，金融大臣が「ルーブル
があれば食べられる」という妄想を抱かなかっ
たならば，彼が「金は資本ではなく，現存の実
物的な資本の交換にだけ奉仕するものでしかな
い」ということを理解していたならば，つまり，
彼が備蓄用穀物倉を存続させていたならば，こ
のような短期間の凶作があっても，それはいか
なる窮境も引き起こさなかっただろう。また帝
国が前代未聞の額の新たな債務を課されるとい
うこともなかったであろう。さらに所有諸関係
の巨大な変動も生じることはなかったであろう。
換言すれば，貨幣を資本と見なし，貯蓄すると
いう悪習によって引き起こされたロシアの窮境
は，ロシアでは何千人もの投機家を百万長者に
し，何百万人もの生産者をプロレタリアにした
のであった。この事実は，資本蓄積の責任を所
有権と生産手段になすりつける社会主義理論の
観点からは驚くべき発見に導くような資料を提
供するものである。
ところで，貨幣貯蓄を行うという習慣は，凶
作の観点から危険であるというだけでなく，今
日の貨幣制度の危険な帰結として，工業にとっ
ても恐ろしい結果をもたらすものになる。
たとえば，すべての者が貨幣貯蓄を行う場合，
すなわち，すべての者が需要を余剰の時期から
不況の時期に延期させる場合，商品は店舗や仕
事場に滞積し，生産者は自らの商品にとっての
必要があるのか否かについての僅かな手掛かり
すらなしに，ただがむしゃらに働くことになる。
そして今や，商品が購入者を発見できるのかど
うかは，まったく不確実かつ偶然のことになる。
その結果，生産者は完全に暗中模索の状態に陥
るとともに，商品を注文する側の商人にとって
も，何百万もの事情の影響を受けた商業の景気
ということが，唯一の［取引］基準になる。つ
まり，商品の販路についての堅固かつ確実な基
礎は，完全に失われるということなのである。
かくして商人のあらゆる注文は，販売能力とい
う点で，たえずリスクを含んだものにならざる
をえない。したがって，このリスクの価値は，
もちろん，その価格に含められることとなる。
今や，工業家も商人も，商品への必要を測定
することができない。―ところで，必要と需要
という二つの概念は，今日，全く異なった事柄
である。需要は，何百万もの事情の影響を受け
る貨幣流通に依存しているがゆえに，ひとつの
品目は，需要以上に提供されたり，それとはま
ったく逆の関係になるということが，しばしば
生じるのである。―
したがって，その結果は，商業と工業におけ
る絶えざる動揺，すなわち，支払不能や失業を
もたらすたえざる価格変動ということなのであ
る。
それに対し，貨幣制度の改革によってすべて
の者が商品貯蓄を行うことを強いられるか，そ
れとも貨幣貯蓄の代わりに産業的投資を行うこ
とを強いられる瞬間から，即座に状況は，流通
や工業のこうした度し難い混乱とはまったく異
なった様相を呈するものとなったにちがいない。
その場合，商品への必要は，即座に増大する
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だろう。そして商人の商品倉庫は消滅し，生産
者は注文，すなわち直接消費者の注文にしたが
って労働するようになるだろう。そうなった場
合，あらゆる商品は生産される以前にその購入
者を持つことになる。また手工業者も，もはや
盲目的にあくせくと働く必要がなくなる。そし
て彼の商品への必要が減退した場合には，注文
の減退という形をとってはるか前に彼に知らさ
れることになるだろう。
それゆえ，その時には経済恐慌などもはや問
題にはなりえないだろう。
だが，事態はなお別の結果をもたらすことに
もなるだろう。たとえば，今日いかなる民間人
も商品ストックを購入しようなどとは考えもし
ないがゆえに，その国の全商品ストックは，た
えず商人の店舗にある。
そのため，投機家は，一定の商品種類のスト
ックについての正確な情報を手に入れることが
できる状態にある。つまり，こうしたストック
は絶えず購入可能な状態にある。それゆえ，彼
はたえず大胆な投機を確実に成功させる基礎を
有しているのである。
かくして突然の急速な買占めによって，投機
家は，一定の期間一種類の商品の全ストックを
所有し，そして価格の吊上げによって窮境に陥
った消費者から思いのままに搾取することがで
きるのである。
このような方法によって，毎日，投機家の財
布の中に入っていく何十億マルクもの貨幣を支
払っているのは，だれなのか。アメリカの独占
家が有する何百万ドルもの貨幣は，このような
方法によって獲得されたものである。
このような事業方法が原因で支払不能に陥る
者を，だれが数えるというのだろうか。［その
ような事業方法によって支払不能になる者の人
数が余りに多くて数えきれない。］
だが，貨幣制度の改革によって，民間人が自
らの貯蓄を商品に投下することを強いられるな
らば，投機はその存在条件を奪われるだろう。
そしてもはやだれも，全商品ストックの概算を
行うことができなくなるだろう。なぜなら，だ
れももはや何百万もの私的貯蔵室から投機目的
のために商品を奪い取ることなどできなくなる
からである。
だが，商品は腐り，いかなる利子ももたらさ
ないにもかかわらず，自分の蓄えを商品に投下
するのは，だれなのか。
商品が腐り，いかなる利子ももたらさないと
いうことは，まったく正しい。事実，今日あち
こちの店舗にある商品は腐朽する。それは，ど
れくらい腐朽するのか。また銀行家が預金者に
支払う利子を最終的に支払うのは，だれなのか。
この利子は天空から降ってくるものではない。
また貨幣は銀行で孵化し，増殖すると仮定する
こともできない。だれかが，この利子を過酷な
労働によって支払わなければならないのである。
たとえば，銀行が４％の利子を支払う場合，
銀行は，商人への貸付金と引き換えに商人から
６％の利子を徴収する。
この６％の利子を支払わなければ商売を行え
ない商人は，自らの商品価格に１０％の上乗せを
する。そして彼らが信用で販売する場合には，
なお追加の２％の保証金を自らの商品価格に加
える。かくしてわれわれが見るのは，商人のも
とで信用購入を行う預金者は，それだけいっそ
う多くの貨幣を銀行に提供し，この４％の利子
のために１０％，１５％，２０％の上乗せをした年間
の商品価格を支払っているのである。こうした
ことを，人々は節約と呼ぶのである。そしてこ
の種の節約を，ドイツ政府は使用できるあらゆ
る手段を用いて促進しているのである。
要するに，民間人は自らの貨幣を銀行に持っ
て行き，銀行家はこの貨幣を意のままにすると
いうことである。われわれがすでに見たことは，
投機家が一定の商品種類のストックを独占する
のに成功した場合，彼はどのような権力をもつ
のかということであり，またその国の市民のす
べての貨幣―その貨幣は全流通の基礎であり，
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それなしにはだれも一日たりともやっていくこ
とができない―を意のままにできる場合，銀行
家の権力がどれほど大きくなるかということで
ある。
今やすべての国々に誕生しており，その構成
員がほとんどひとつの家族のようになってあら
ゆる事業を相互に兄弟のように支え合っている
金融グループとは，どのような目的を追求して
いるのか。
彼らの目的とは，［上述の独占的投機による
略奪行］以外に何があるというのだろうか。
頭目の合図によって世界のあらゆる部分に―
世界は衰退していくという―警戒の風評が撒き
散らされる。これが彼らの略奪行の開始なので
ある。
小市民は即座に腰を抜かし，貨幣を流通から
引上げて，ライオンの洞窟に，つまり銀行に持
って行く。銀行家は，その貨幣を嘲笑しながら
受け取り，預金者に４％の利子を支払う。だが，
この貨幣は再び流通に戻る代わりに，銀行家に
よって溜め込まれる。
その結果，貨幣流通はきわめてまもなく不足
した状態になり，それとともに需要の減退と物
価の下落が生じ，証券の相場が突如崩落するこ
とになる。国民は，この崩落の説明の原因を警
戒的風評に求めるが，銀行家は，何百万マルク
もの利潤を書き入れた彼の帳簿の中で，この事
態の解説を行う。
かくして人々は取引所に文句をいい，取引所
を悪徳と呼ぶ。そしてだれも，貨幣，すなわち
金の子牛や貨幣貯蓄制度を行う悪習を悪徳とは
見なさない。つまり，ここに認識されるのは，
結果と原因の永遠の混同にほかならないのであ
る。
（注）
本稿は，Silvio Gesell, Die Verstaatlichung des
Geldes. Zweite Fortsetzung zur Reformation im
Münzwesen. Buenos Aires１８９２.の前半部を翻訳し
たものである。
このゲゼルの著書は，『社会国家に架橋するもの
としての貨幣改革』（１８９１年）［『自由経済研究』第
３８号，２０１３年８月号掲載］，『事態の本質―貨幣改
革論の続編』（１８９１年）［『自由経済研究』第３９号，
第４０号に掲載予定］，そして『アルゼンチンの通貨
制度』（１８９３年）とともにアルゼンチン時代のゲゼ
ルの処女作群を構成している点で，ゲゼルの経済
理論，とりわけ貨幣改革論の理解にとってきわめ
て重要な著作になっている。本書を見れば，いわ
ゆる「スタンプ貨幣」論というゲゼルの貨幣改革
論が彼の一貫した主張であったことが明らかにな
るだろう。本稿は，ゲゼルのドイツ語がきわめて
難しいため，けっして完全な訳文になっていると
はいえないけれども，それでもゲゼルの論旨をあ
る程度くみ取った訳文になっていると訳者は考え
て，ここに発表する次第である。
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